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ความรับผิดชอบต่อสังคม สิ่งแวดล้อม และ 

ธรรมาภิบาล ของกองทุนบ�าเหน็จบ�านาญข้าราชการ

4 แนวทางและผลสัมฤทธิ์ของการบูรณาการปัจจัยด้าน ESG

ESG
กองทุนบ�าเหน็จบ�านาญข้าราชการ หรือ กบข. จัดตั้งขึ้น

ตามพระราชบัญญัติกองทุนบ�าเหน็จบ�านาญข้าราชการ พ.ศ. 2539  

เพือ่เป็นหลกัประกนัการจ่ายบ�าเหนจ็บ�านาญและส่งเสริมการออมทรัพย์  

ตลอดจนจัดสวัสดิการและสิทธิประโยชน์อื่น ๆ ให้แก่สมาชิก โดยมุ่งเน้น 

บริหารเงินกองทุนและให้ความส�าคัญกับการสร้างความสมดุลระหว่าง 

"ความปลอดภัยของเงินต้น" (Preservation of Capital) กับ  

"ผลตอบแทนจากการลงทุน" (Return on Investment) ภายใต้ 

ความเสีย่งทีย่อมรบัได้และตามวิสยัทัศน์ในการเป็น "กองทนุบ�านาญไทย 

มาตรฐานกองทุนบ�านาญโลก" (Thai Pension, World Standards)  

ทีมุ่ง่สร้างผลตอบแทนท่ีด ีมีความเพียงพอ (Adequacy) ส�าหรบัสมาชกิ 

บริหารกองทุนให้มีความยั่งยืน (Sustainability) ด้วยความซื่อสัตย ์

และจริยธรรม (Integrity) ทั้งนี้ เพื่อให ้สมาชิกมีมาตรฐานและ 

คุณภาพการด�ารงชวีติท่ีเหมาะสมภายหลงัการเกษยีณ ปัจจบุนั (ณ เดอืน 

กันยายน 2565) กบข. มีสินทรัพย์สุทธิ (หลังหักค่าใช้จ่าย) จ�านวน 

1,201,438 ล้านบาท มีสมาชิก 1,205,978 ราย และมีพนักงาน  

(รวมบริษัทในเครือ) รวม 285 คน
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รูปที่ 1 – มิติของการลงทุนอย่างรับผิดชอบและยั่งยืน

ด้วยภำรกจิส�ำคญัทีไ่ด้รบัมอบหมำยให้ดูแลเงนิออม

ของสมำชิก รวมทั้งมีวิสัยทัศน์ในกำรเป็น "กองทุนบ�านาญ

ไทย มาตรฐานกองทุนบ�านาญโลก" ตลอดระยะเวลำ 25 ปี

ในกำรด�ำเนินงำน กบข. ยึดมั่นบริหำรกองทุนตำมหลักกำร

ก�ำกับดูแลกิจกำรที่ดี (Good Governance) มีจริยธรรม

และจรรยำบรรณในกำรลงทนุ ปฏบิติังำนด้วยควำมรอบคอบ 

ระมัดระวัง ซื่อสัตย์ สุจริต มีมำตรกำรป้องกันควำมขัดแย้ง

ทำงผลประโยชน์ (Conflict of Interest) ที่รัดกุม รวมทั้งมี

กำรบริหำรจัดกำรควำมเสี่ยงตลอดจนก�ำกับดูแลกำรปฏิบัติ

งำนให้เป็นไปตำมกฎระเบียบและกฏหมำยอย่ำงเคร่งครัด 

ในฐำนะนักลงทุนสถำบันขนำดใหญ่ (Universal 

Owner) ที่มีสินทรัพย์สุทธิภำยใต้กำรบริหำรมูลค่ำกว่ำ 1.2 

ล้ำนล้ำนบำท มจี�ำนวนหลกัทรพัย์ทีถ่อืครองเป็นจ�ำนวนมำก

และกระจำยตัวอยู่ทั่วโลก กบข. ตระหนักดีว่ำ กำรลงทุน

ของ กบข. ย่อมส่งผลกระทบต่อสังคมและประชำกรโลก  

ด้วยเหตุนี้ กบข. จึงต้องค�ำนึงถึงผลกระทบด้ำนสิ่งแวดล้อม 

สังคม และกำรมีธรรมำภิบำลที่ดี (Environment, Social  

and Governance หรือ ESG) โดยท�ำหน้ำท่ีเป็นทั้ง 

นักลงทุนและผู้ถือหุ้นที่มีควำมรับผิดชอบต่อภำรกิจสร้ำง

ผลตอบแทนต่อสังคม (Social Return) ควบคู ่กับกำร

สร้ำงผลตอบแทนทำงกำรเงินจำกกำรลงทุน (Investment 

Return) อันเป ็นกำรรักษำผลประโยชน์ของสมำชิก  

(Fiduciary Duty) อย่ำงไรกต็ำม แม้ กบข. จะให้ควำมส�ำคญั 

กับ ESG แต่จะไม่ก้ำวข้ำมไปถึงกำรลงทุนแบบ Ethical 

Investing หรือ Impact Investing ซึ่งจะสร้ำง Trade-off 

ระหว่ำงผลตอบแทนทำงกำรเงินกับผลตอบแทนต่อสังคม 

เนื่องจำก กบข. มีหน้ำที่ดูแลเงินออมและผลประโยชน์

ของสมำชิก เช่นเดียวกับหน้ำท่ีของกำรเป็นองค์กรที่ดี 

ของประเทศ (Good Corporate Citizen) ที่ลงทุนใน

ธุรกิจท่ีมีควำมรับผิดชอบต่อสังคม ชุมชน สิ่งแวดล้อมและ 

ยึดมั่นในหลักธรรมำภิบำล

ในกำรมุ่งสู่กำรเป็น “กองทุนบ�ำนำญไทย มำตรฐำนกองทุนบ�ำนำญโลก” นั้น กบข. จะต้องสร้ำงผลตอบแทนที่ดี

ด้วยกำรเอำชนะเงนิเฟ้อ ดงันัน้เมือ่สมำชกิเกษียณไปแล้วเงนิทีล่งทนุผ่ำน กบข. จะต้องเตบิโตมำกกว่ำเงนิเฟ้อ ปัจจบุนัขนำด

กองทุนที่ กบข. บริหำรจัดกำรจัดอยู่ในล�ำดับต้น ๆ ของประเทศไทย โดยมีกำรลงทุนทั่วโลก ครอบคลุมกลุ่มสินทรัพย์กว่ำ 

20 ประเภท ขณะเดียวกัน กบข. ถือเป็นกองทุนบ�ำนำญรำยแรก ๆ ที่ได้บูรณำกำรปัจจัยด้ำน ESG เข้ำมำในกำรด�ำเนินงำน 

 กองทุนบ�าเหน็จบ�านาญที่บริหารงานด้วยความรับผิดชอบต่อสังคม สิ่งแวดล้อม

 และมีธรรมาภิบาล มุ่งสร้างระบบนิเวศการลงทุนอย่างยั่งยืน
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นอกเหนอืจำกกำรน�ำประเด็นด้ำน ESG มำประกอบ

กำรวิเครำะห์และกำรตัดสินใจลงทุนแล้ว กบข. ยังใช้สิทธิ

ในฐำนะผู้ถือหุ้นอย่ำงจริงจังด้วยกำรเข้ำร่วมประชุมผู้ถือหุ้น

ในบริษัทที่ กบข. ลงทุน เพื่อแสดงควำมคิดเห็นและให้ข้อ 

เสนอแนะตำมหลักกำรก�ำกับดูแลกิจกำรที่ดีเพื่อให้เกิด 

ควำมเป็นธรรมแก่ผู้มีส่วนได้เสียทุกฝ่ำยอย่ำงเท่ำเทียมกัน 

นอกเหนือจำกน้ียังช่วยผลักดันให้บริษัทต่ำง ๆ ที่ กบข. 

ลงทุน ให้ควำมส�ำคัญกับสิ่งแวดล้อม สังคม ชุมชน และหลัก

ธรรมำภิบำลควบคู่ไปกับกำรด�ำเนินกิจกำรด้วย เนื่องจำก

เป็นปัจจัยส�ำคัญท่ีจะผลักดันให้เกิดกำรพัฒนำอย่ำงยั่งยืน 

(Sustainable Development)

กบข. เชื่อว่ำกำรลงทุนในบริษัทที่ด�ำเนินธุรกิจตำม 

ESG จะช่วยเพิ่มโอกำสและสร้ำงผลตอบแทนที่ดีสม�่ำเสมอ

ในระยะยำวได้ (Long-term Return on Investment) 

 เส้นทางสร้างระบบนิเวศการลงทุนอย่างยั่งยืนของ กบข. 

ตลอดระยะเวลำ 25 ปี นับตั้งแต่ก่อตั้งกองทุนฯ กบข. ตระหนักดีถึงควำมส�ำคัญของกำรบริหำรงำนและกำร

ลงทุนอย่ำงมีธรรมำภิบำล โดยก่อนปี 2561 กบข. ได้เข้ำร่วมเป็นผู้สนับสนุน “หลักปฏิบัติกำรลงทุนที่มีควำมรับผิดชอบ”  

(“Principles for Responsible Investment” หรือ PRI) รวมทั้งบริหำรจัดกำรกองทุนตำมหลักกำรก�ำกับดูแลกิจกำรที่ดี  

หลักจริยธรรมและจรรยำบรรณมำอย่ำงต่อเนื่อง ท้ังนี้ได้ด�ำเนินกำรบูรณำกำรแนวทำงปฏิบัติที่ดีทั้งในระดับประเทศ

และระดับสำกลเข้ำกับหลักกำรและวิธีกำรบริหำรจัดกำรเงินลงทุน ตลอดจนกำรบริหำรงำนของ กบข. เพ่ือมุ่งสู่กำรเป็น  

“กองทุนบ�านาญไทย มาตรฐานกองทุนบ�านาญโลก” และสร้ำง “ระบบนิเวศการลงทุนอย่างยั่งยืน” โดยได้พัฒนำ 

กำรด�ำเนินงำนด้ำนกำรลงทุน ESG มำอย่ำงต่อเนื่อง 

เนื่องจำกกิจกำรท่ีด�ำเนินงำนหรือให้ควำมส�ำคัญด้ำน ESG 

มกัจะมผีลประกอบกำรทีแ่ขง็แรง ซึง่จะส่งผลต่อผลตอบแทน

กำรลงทุนให้ดีขึ้นด้วย เพรำะนอกจำกจะช่วยสร้ำงชื่อเสียง

และภำพลักษณ์ที่ดีแล้ว กำรมีนโยบำยและมีแนวทำงในกำร 

บริหำรจัดกำรทรัพยำกรท่ีดีและเป็นมิตรต่อสิ่งแวดล้อม 

จะช่วยให้บรษิทัเหล่ำนีส้ำมำรถลดต้นทนุและค่ำใช้จ่ำยลงได้

ในระยะยำว นอกจำกนี้กำรมีกำรบริหำรจัดกำรภำยในท่ีมี

คุณภำพและโปร่งใส มีสวัสดิกำรดูแลพนักงำนและสำมำรถ

รกัษำควำมสมัพนัธ์อนัดกีบัพนกังำนได้ จะท�ำให้บรษิทัต่ำง ๆ  

สำมำรถลดควำมเสี่ยงด้ำนกำรฉ้อโกง ลดอัตรำกำรลำออก 

ลดต้นทุนกำรฝึกพนักงำนใหม่ ตลอดจนเพิ่มคุณภำพ 

และผลผลิตของสินค้ำ ซ่ึงปัจจัยเหล่ำนี้จะช่วยเพ่ิมผลก�ำไร 

อันจะส่งผลกระทบเชิงบวกต่อมูลค่ำของบริษัท ตลอดจน 

ช่วยให้องค์กรเติบโตอย่ำงยั่งยืนอีกด้วย 

แม้จะให้ความส�าคัญกับ ESG แต่ กบข. 

จะไม่ก้าวข้ามไปถึง Ethical Investing 

และ Impact Investing ซึ่งสร้าง Trade-off ของ 

Financial Value เพื่อ Social Value

ESG
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 2561  กบข. มุ่งม่ันที่จะเป็นผู้น�ำด้ำนกำรลงทุน ESG ของประเทศไทย โดยได้บูรณำกำรปัจจัย ด้ำน ESG 

 เป็นต้นมา เข้ำมำในกระบวนกำรวิเครำะห์และตัดสินใจลงทุน (ESG Integration) รวมถึงเริ่มออกแบบสอบถำม 

  ประเด็นด้ำน ESG กับบริษัทที่ กบข. ลงทุน เพื่อตรวจสอบสถำนะกำรด�ำเนินงำนในฐำนะนักลงทุน 

  ที่มีควำมรับผิดชอบ

 2562 กบข. ร่วมกับนักลงทุนสถำบันรวม 32 รำย ประกำศเจตนำรมณ์ร่วมลงนำม แนวปฏิบัติ “กำรระงับ 

  ลงทนุ” (Negative List Guideline) ในบรษิทัจดทะเบยีนทีม่ปีระเดน็ปัญหำ ESG และเริม่ผนวกเกณฑ์ 

  ด้ำน ESG เข้ำมำในกำรคัดเลือกผู้จัดกำรกองทุนภำยนอก

 2563  กบข. ร่วมกับธนำคำรโลกพฒันำ ESG Scoring (GPF-ESG Weights and Scores : Asset Valuation  

  Methodology©) ส�ำหรบัใช้วเิครำะห์และประเมนิมลูค่ำตรำสำรทนุและตรำสำรหนีภ้ำคเอกชนภำยใน 

  ประเทศที่ กบข. บริหำรกำรลงทุนด้วยตัวเอง

 2564 กบข. เริ่มผนวกปัจจัยด้ำนควำมยั่งยืนเข้ำมำเป็นส่วนหนึ่งในกำรวำงกลยุทธ์กำรลงทุนระยะยำว  

  (Strategic Asset Allocation หรือ SAA) และบูรณำกำรหลักกำรชี้แนะขององค์กำรสหประชำชำต ิ

  ว่ำด้วยธุรกิจกับสิทธิมนุษยชน (United Nations Guiding Principles on Business and Human  

  Rights หรือ UNGPs) เข้ำกับนโยบำยของส�ำนักงำนด้วย 

 2565  กบข. ให้ควำมส�ำคัญกบัประเดน็ด้ำนสิง่แวดล้อม โดยเฉพำะกำรลดกำรปล่อยก๊ำซเรอืนกระจก โดยมุง่มัน่ 

  สนับสนุนเป้ำหมำยกำรปล่อยก๊ำซเรือนกระจกของประเทศไทยให้เหลือศูนย์ (Net Zero) ที่เรียก 

  ในภำษำสำกลว่ำ Nationally Determined Contribution (NDC)

รูปที่ 2 – เส้นทางการเดินทางด้าน ESG ของ กบข. 
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 กบข. มุ่งมั่นบริหารจัดการเงินลงทุนตามหลัก ESG 

 เพื่อสร้าง “ระบบนิเวศการลงทุนอย่างยั่งยืน” 

ในกำรสร้ำงระบบนิเวศกำรลงทุนอย่ำงยั่งยืน (Sustainable Investment Ecosystem) นั้น กบข. บริหำร

จัดกำรเงินลงทุนตำมกรอบกำรท�ำงำนหลัก 3 ขั้นตอน ประกอบด้วย 1) ก่อนการลงทุน กบข. ได้ก�ำหนดนโยบำย 

วิเครำะห์ ตรวจสอบข้อมูลและผลกำรด�ำเนินงำนของบริษัท (Due diligence) ท่ีจะเข้ำไปลงทุนก่อนทุกครั้ง 

2) ระหว่างลงทุน เน้นสร้ำงกำรมีส่วนร่วมด้วยกำรเข้ำหำรือพูดคุยกับกิจกำรที่ลงทุน (Engagement) และ 3) ติดตาม 

และรายงานผลกำรด�ำเนินงำนขององค์กรที่ กบข. เข้ำไปลงทุน 

นอกจำกนี้ กบข. ยังได้น�ำ “หลักปฏิบัติกำรลงทุน 

ทีม่คีวำมรับผดิชอบ” หรอื PRI มำใช้เป็นกรอบในกำรบรหิำร

จัดกำรเงินลงทุนทั้งก่อนและหลังกำรลงทุน โดยก่อนกำร

ลงทุนในสินทรัพย์ใด ๆ กบข. จะวิเครำะห์ข้อมูลด้ำน ESG 

โดยรวม (ESG Profile) ของธุรกิจที่จะลงทุนเพิ่มเติมจำก

กำรวิเครำะห์ปัจจัยพื้นฐำนและสถำนะทำงกำรเงิน ซ่ึงมีผล

ต่อกำรประเมนิมลูค่ำ (Valuation) ของสนิทรพัย์นัน้ รวมถงึ

มีกำรวิเครำะห์ข้อมูลด้ำน ESG โดยรวมของพอร์ตกำรลงทุน

ด้วย และในระหว่ำงลงทุน กบข. จะสร้ำงกำรมีส่วนร่วมกับ

กิจกำรที่ลงทุนเกี่ยวกับกำรด�ำเนินงำนด้ำน ESG ในเชิงบวก 

(Positive Engagement) รวมทัง้ลงคะแนนเสยีงในทีป่ระชุม

ผู้ถือหุ้น (Proxy Voting) และหยิบยกข้อกังวลในกรณีที่เกิด

ประเด็นหรอืเหตกุำรณ์ด้ำนลบในกิจกำรที ่กบข. เข้ำไปลงทนุ 

หลงัจำกนัน้จะตดิตำมและรำยงำนผลกำรด�ำเนินงำนด้ำนกำร

ลงทุน รวมถึงจัดท�ำฉำกทัศน์และวิเครำะห์ควำมเสี่ยงในรูป

แบบต่ำง ๆ (Scenario & Risk Analysis)

ในขณะเดียวกนั กบข. ยงัยดึหลกั “กำรด�ำเนนิธรุกจิ

ด้วยควำมรบัผิดชอบ” (Responsible Business Conduct) 

ตำมแนวทำงขององค์กำรเพือ่ควำมร่วมมอืทำงเศรษฐกจิและ

กำรพัฒนำ (Organization for Economic Co-operation 

and Development หรือ OECD) ส�ำหรับบริหำรจัดกำร

องค์กรอีกด้วย โดย กบข. ได้น�ำกระบวนกำรกำรตรวจสอบ 

วิเครำะห์สถำนะของ OECD (OECD Due Diligence Process) 

ด้ำนสิทธิมนุษยชนมำใช้ประเมิน กบข. ทั่วทั้งองค์กร 

และน�ำไปสู่กำรออกนโยบำยด้ำนสทิธมินษุยชนของ กบข. ซึง่

ได้ด�ำเนนิภำรกจิองค์กรภำยใต้หลกักำร “เสมอภำค เป็นธรรม 

และไม่เลือกปฎิบัติ” ครอบคลุมห่วงโซ่อุปทำนทุกมิติ 

นับตั้งแต่ สมำชิก กบข. พนักงำน พันธมิตรธุรกิจ ตลอดจน

สงัคมโดยรวม ส่งผลให้ กบข. ได้รับรำงวลัองค์กรต้นแบบด้ำน

สทิธมินษุยชน ประจ�ำปี 2564 ในระดบัดเีด่น ประเภทองค์กร

ภำครัฐ จัดโดยกรมคุ้มครองสิทธิและเสรีภำพ กระทรวง

ยุติธรรม โดยเป็น 1 ใน 31 องค์กรภำครัฐที่ได้รับรำงวัล จำก

กำรประเมินองค์กรทั่วประเทศ มำกไปกว่ำนั้น กบข. ได้น�ำ

ประเด็นด้ำนควำมยั่งยืนมำใช้ในกระบวนกำรลงทุน รวมถึง

วำงกลยุทธ์กำรลงทุนระยะยำว (SAA) อีกด้วย

รูปที่ 3 – กรอบการวางกลยุทธ์การลงทุน 
โดยค�านึงถึงประเด็นด้านความยั่งยืน
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บูรณาการปัจจัยด้าน ESG 

เข้ามาในกระบวนการลงทุน (ESG Integration)

กบข. มีกระบวนการในการตดัสนิใจลงทนุอย่างรอบคอบตามกรอบพระราชบัญญตั ิกบข. 

และตามกฎเกณฑ์ท่ีเกี่ยวข้อง โดยมีการวิเคราะห์และกระจายความเสี่ยงการลงทุน ควบคู่ 

ไปกับการสร้างสมดุลระหว่างการรักษาความปลอดภัยของเงินต้นกับการสร้างผลตอบแทนจาก

การลงทุนภายใต้ความเสี่ยงที่ยอมรับได้ ในฐานะนักลงทุนสถาบันขนาดใหญ่ กบข. ตระหนักถึง

ความส�าคญัของการลงทุนด้าน ESG โดยเช่ือว่าการลงทนุด้วยวธิดีงักล่าวจะช่วยสร้างผลตอบแทน

ทางการเงินที่ดีให้แก่สมาชิกในระยะยาว พร้อมกับผลกระทบเชิงบวกต่อสังคมและส่ิงแวดล้อม

อีกด้วย ดังนั้นส�านักงานฯ จึงได้บูรณาการปัจจัยด้าน ESG เข้ามาในกระบวนการลงทุนทั้งในและ 

ต่างประเทศของ กบข. ดังนี้ 

ESG
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การลงทุนของ กบข.

กำรลงทุนต่ำงประเทศ 

บริหำรโดยผู้จัดกำรกองทุนภำยนอก

กำรลงทุนในประเทศ

ผู้จัดกำรกองทุนภำยนอก กบข. บริหำรเอง

• Selection โดยบูรณำกำรเกณฑ์   
 ESG 
• Engage ในประเด็น
 กำรด�ำเนินงำนด้ำน ESG 
• Review กำรด�ำเนินงำนด้ำน   
 ESG ประกอบกำรประเมิน 
 ผลกำรด�ำเนินงำน

ด�ำเนินกำรเช่นเดียวกับ 
ผู้จัดกำรกองทุน
ต่ำงประเทศ

• ตราสารหนี้ : ผนวกปัจจัยด้ำน 
 ESG ในกำรวิเครำะห์เครดิต
• ตราสารทุน : ผนวกปัจจัยด้ำน   
 ESG ในกำรคัดเลือกและวิเครำะห์
 หลักทรัพย์
• อสังหาริมทรัพย์ : ให้ควำม
 ส�ำคัญกับกำรรักษำสิ่งแวดล้อม

การลงทุนต่างประเทศ กำรลงทุนในต่ำงประเทศ

ของ กบข. บรหิำรจดักำรโดยผูจั้ดกำรกองทุนภำยนอก ดงันัน้ 

กบข. จึงได้บูรณำกำรปัจจัยด้ำน ESG เข้ำมำในกระบวนกำร

คัดเลือก (Selection) ผู้จัดกำรภำยนอก โดยมีกำรออกแบบ

สอบถำมและตรวจสอบควำมถูกต้องของข้อมูล (Due  

Diligence) ภำยหลังจำกคัดเลือกผู้จัดกำรกองทุนภำยนอก 

ได้แล้ว กบข. จะเข้ำพบและหำรอื (Engagement) กับผูบ้ริหำร 

ของผู้จัดกำรภำยนอกในประเด็นกำรด�ำเนินงำนด้ำน ESG 

เพือ่กระตุ้นและส่งเสรมิให้น�ำแนวปฏบิตัด้ิำน ESG ไปด�ำเนนิ

กำรตำมตกลง และ กบข. จะมีกำรน�ำผลกำรด�ำเนินงำนด้ำน 

ESG ของผู้จัดกำรกองทุนภำยนอกมำใช้เป็นหนึ่งในประเด็น

กำรประเมินผลกำรด�ำเนินงำนของผู้จัดกำรภำยนอกด้วย

การลงทุนในประเทศ กำรบริหำรกำรลงทุนใน

ประเทศแบ่งออกเป็น 2 ส่วนโดยผู้จัดกำรภำยนอกและ

โดยทีมลงทุนของ กบข. ส�ำหรับกำรบริหำรผู้จัดกำรกองทุน

ภำยนอกในประเทศนัน้ กบข. ใช้แนวทำงเดียวกบักำรบรหิำร

ผู้จัดกำรกองทุนต่ำงประเทศ โดยผนวก ESG เข้ำไปในกำร 

คัดเลือก เข้ำพบหำรือ และประเมินผลผู้จัดกำรภำยนอก 

ขณะทีก่ำรบรหิำรกองทนุโดย กบข. เองนัน้ได้มกีำรบรูณำกำร 

ปัจจัยด้ำน ESG เข้ำมำใช้ในกำรบริหำรจัดกำรลงทุนในกลุ่ม

สินทรัพย์หลักตำมแนวทำงดังต่อไปนี้

กำรลงทุนในตรำสำรหนี้ : ในกำรวิเครำะห์เครดิต

ของผู้ออกตรำสำร กบข. มีกำรน�ำปัจจัยต่ำง ๆ มำพิจำรณำ

อย่ำงครอบคลมุและรอบด้ำน รวมถงึปัจจยัด้ำน ESG อนัเป็น

พื้นฐำนส�ำคัญของหลักกำรลงทุนอย่ำงยั่งยืน

กำรลงทุนในตรำสำรทุน : กบข. เน้นลงทุนในหลัก

ทรพัย์ทีม่ปัีจจยัพืน้ฐำนด ีโดยมกีำรผนวกปัจจยัด้ำน ESG เข้ำ

มำในกำรพจิำรณำคดัเลอืกหุ้นทีจ่ะลงทนุ เพือ่ประเมนิฐำนะ

และผลกำรด�ำเนินงำนของบริษัทในระยะยำว 

กำรลงทุนในอสังหำริมทรัพย ์: กบข. ลงทุนโดยให้

ควำมส�ำคัญกับกำรด�ำเนินงำนอย่ำงยั่งยืน โดยเฉพำะด้ำน

กำรอนุรักษ์พลังงำนและด้ำนสิ่งแวดล้อม ตำมมำตรฐำน

อำคำรสีเขียวของ LEED (Leadership in Energy and 

Environmental Design) ซึง่จะส่งผลดต่ีอสขุภำวะของผูเ้ช่ำ 

และผู้ใช้อำคำรในระยะยำว

ตารางแสดงการบูรณาการปัจจัยด้าน ESG ในกระบวนการลงทุนของ กบข.



11

ESG Attribution Report   2022

รูปที่ 4  –  สัดส่วนการลงทุนของ กบข. แบ่งตามวิธีการบูรณาการประเด็นด้าน ESG 

ESG Integration คิดเป็นสัดส่วนประมาณ 

ร้อยละ 70 ของกองสมาชิก ส่วนที่เหลือ 

อีกประมาณร้อยละ 30 นั้น ส่วนใหญ่เป็นการลงทุน 

ในสินทรัพย์ที่มีความเสี่ยงต�่าและมุ่งเน้นการคุ้มครองเงินต้น 

อาทิ พันธบัตรรัฐบาล ตราสารหนี้ภาครัฐ  

และตราสารหนี้ระยะสั้น

Integrated into investment analysis and decision
By EFM selection & ESG clause
By Use of Proceeds
By Green standards and EFM selection
Irrelevant to ESG integration

ฐัรคาภ้ีนหราสารต ลาบฐัรรตับธนัพ

 น้ัสะยะร้ีนหราสารต

29%

นชกอเคาภ้ีนหราสารต

22%

กลโนชกอเคาภ้ีนหราสารต

13%

ยทไนุทราสารต

4%

ยทไนุทราสารต

)กอนยาภรากดัจูผ(

2%

กลโนุทราสารต

9%

นืยง่ัยมาวคนาด้ีนหราสารต

1%

นืยง่ัยมาวคอ่ืพเรตับธนัพ

1%  ฑณัภคภโาคนิส

1%

ยพัรทมิราหงัสอ

9%

 นาฐน้ืพงารสงรคโ

4% นชกอเลคคุบิติน

5%

มูลค่ำ ณ ก.ย. 65

30%

70%
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ส�าหรับเงินลงทุนในส่วนที่ กบข. มอบหมายให้ผู้จัดการกองทุนภายนอกทั้งในประเทศและ

ต่างประเทศเข้ามาบริหารจัดการนั้น กบข. ได้ก�าหนดหลักเกณฑ์การคัดเลือกผู้จัดการกองทุน

ภายนอกไว้อย่างชดัเจน โดยใช้ประเด็นด้าน ESG เป็นหนึง่ในเกณท์การคดัเลอืกผู้จดัการกองทนุ 

ซึ่งประกอบไปด้วย 6 ปัจจัยหลัก ได้แก่ 

รูปที่ 5 – เกณท์การให้คะแนนด้าน ESG ส�าหรับคัดเลือกผู้จัดการกองทุนภายนอก

การลงทุน 
โดยผู้จัดการกองทุนภายนอก

1) Business Profile ซึ่งจะพิจำรณำในประเด็น 

ที่เกี่ยวข้องกับกำรด�ำเนินธุรกิจ เช่น กลยุทธ์ 

กำรด�ำเนนิธุรกิจของผูจ้ดักำรกองทนุ โครงสร้ำงและ 

ควำมมั่นคงขององค์กร โครงสร้ำงค่ำธรรมเนียม 

เป็นต้น 

2) People จะพจิำรณำในด้ำนทรพัยำกรและควำม

พร้อมของบุคลำกรที่เกี่ยวข้องกับงำนลงทุน 

3) Process จะพิจำรณำกระบวนกำรและขั้นตอน

ในกำรตัดสินใจลงทุนของผู้จัดกำรกองทุน 

4) Performance จะพิจำรณำผลกำรด�ำเนินงำน

กองทนุทำงด้ำนอตัรำผลตอบแทนเปรยีบเทยีบกบั

ตวัเทยีบวดั และเปรยีบเทยีบกบัผูจ้ดักำรกองทนุ

รำยอื่นที่ใกล้เคียงกัน (Peers) 

5) Service จะพิจำรณำกำรให้บริกำรกับ กบข. 

ท้ังในด้ำนกำรลงทุนและด้ำนอื่น ๆ เช่น กำร

ถ่ำยทอดควำมรู้ให้แก่ส�ำนักงำนฯ

6) ESG โดยจะพิจำรณำกำรน�ำปัจจัยด้ำน ESG มำ

ใช้ในกำรก�ำหนดนโยบำยด้ำนควำมยั่งยืน กำร

วิเครำะห์และคัดเลือกหลักทรัพย์ รวมถึงกำร

เข้ำหำรือกับกิจกำรที่ลงทุน (Engagement) 

ของผู้จัดกำรกองทุน 

ผู้จัดกำรกองทุนที่ผ่ำนเกณฑ์ต้องได้คะแนนอย่ำงน้อย 80 คะแนน
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ตัวอย่างการลงทุน ESG ของผู้จัดการต่างประเทศ

• Mandate : ตรำสำรหนี้โลก

• Vision & Mission : สร้ำงควำมมัง่คัง่พร้อมสขุภำวะ

ที่ดี โดยสร้ำงผลตอบแทนกำรลงทุนที่ดีอย่ำงยั่งยืน

ให้แก่ลูกค้ำ

• Robeco ใช้วิธี ESG Integration โดยมองว่ำวิธี 

ดงักล่ำวช่วยลดควำมเสีย่งด้ำนต�ำ่ (Downside Risk)  

ของกำรลงทนุในตรำสำรหนีไ้ด้ดี โดยท�ำกำรวเิครำะห์ 

ปัจจยัด้ำน ESG ทีเ่กีย่วข้องและมนียัส�ำคญั (Material)  

ของแต่ละบริษัทที่ลงทุนประกอบกำรวิเครำะห์

เครดิต ซึ่งจะค�ำนวณออกมำเป็น Fundamental 

Score (F-score)

• Robeco มีผู้เชี่ยวชำญด้ำนควำมยั่งยืนจ�ำนวนรวม

กว่ำ 50 ต�ำแหน่ง ท�ำหน้ำที่วิจัยและเป็นผู้น�ำทำง

ควำมคดิด้ำนกำรลงทนุอย่ำงยัง่ยนื รวมถงึเป็นผูเ้ข้ำ

ร่วมหำรือ (Engagement) กับบริษัทที่ลงทุนและ

ลูกค้ำ เพื่อเพิ่มผลกระทบเชิงบวกด้ำนสังคมและสิ่ง

แวดล้อมด้วย

• Mandate : ตรำสำรหนี้โลก

• Wellington เช่ือว่ำ ปัจจัยด้ำน ESG ท่ีเก่ียวข้อง

และมนียัส�ำคญักบับรษิทัทีล่งทนุจะส่งผลต่อผลกำร

ด�ำเนนิกจิกำรของบรษิทั เช่น ประสทิธภิำพของกำร

ใช้น�้ำจะส่งผลต่อต้นทุนกำรผลิตของกิจกำร ขณะที่

ควำมขดัแย้งด้ำนแรงงำนอำจส่งผลกระทบต่อก�ำไร

สุทธไิด้ ดังน้ันปัจจัย ESG เหล่ำน้ีจึงต้องถูกผนวกเข้ำ

มำในกำรวิเครำะห์เครดิตและตัดสินใจลงทุน 

Source: Robeco

Source: Wellington Management
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• Wellington ได้พัฒนำ ESG Score ซึ่งใช้ประกอบในกำรพิจำรณำลงทุน โดยจะหลีกเลี่ยงผู้ออกตรำสำรที่มี

ควำมเสี่ยงด้ำน ESG ในระดับสูง นอกจำกนี้ ยังมีกำรพิจำรณำปริมำณกำรปล่อยก๊ำซเรือนกระจกของบริษัท 

ทีล่งทนุพร้อมทัง้ Engage เพือ่สนบัสนนุกำรลด Carbon Footprint โดยพบว่ำพอร์ตกำรลงทนุที ่กบข. ว่ำจ้ำง 

มี ESG Profile ดีกว่ำตัวชี้วัด และมีกำรปล่อยก๊ำซเรือนกระจกต�่ำกว่ำตัวชี้วัดเช่นกัน

• Mandate : ตรำสำรหนี้โลก

• Insight ด�ำเนนิกำร ESG Integration ตำมกรอบของ PRI และมกีำรประเมนิ ESG Score 

ประกอบกำรวิเครำะห์และตัดสินใจลงทุน 

• กำรประเมิน ESG Score และ Carbon Footprint ของพอร์ตกำรลงทุนที่ กบข. ว่ำจ้ำง 

ซึ่งพบว่ำพอร์ตกำรลงทุนมี ESG Profile ดีกว่ำตัวชี้วัด และมีกำรปล่อยก๊ำซเรือนกระจก

ต�่ำกว่ำตัวชี้วัดเช่นกัน 

Source: Insight Investment
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• Mandate : ตรำสำรทุนโลกในตลำดพัฒนำแล้ว

• Veritas มีกำรลงทุน ESG แบบ Top-down โดยเริ่มจำกกำรวิเครำะห์แนวโน้มหรือ 

Themes ที่เกี่ยวข้อง แล้วจึงคัดเลือกบริษัทที่มีพื้นฐำน ผลกำรด�ำเนินงำน รวมถึงปัจจัย 

ESG ที่ดี ซึ่งจะเข้ำลงทุน (Positive Screening) และภำยหลังลงทุนแล้ว จะเน้นกำร 

Engage กับบริษัทที่ลงทุนตำมนโยบำยที่ตั้งไว้

• Mandate : ตรำสำรทุนโลกในตลำดพัฒนำแล้ว

• Baillie Gifford เชื่อว่ำ ธุรกิจที่ด�ำเนินกิจกำรอย่ำงยั่งยืนและใส่ใจสังคมและสิ่งแวดล้อม 

จะสำมำรถเติบโตได้ในระยะยำว ซึ่งเป็นปัจจัยบวกต่อผลตอบแทนกำรลงทุน

• Baillie Gifford ด�ำเนินกำรผนวก ESG โดยไม่ใช้ ESG Score แต่จะเน้นกำรหำ  

Investment Insights จำกกำรวิเครำะห์และพูดคุยกับผู้บริหำรระดับสูงของกิจกำร 

ที่ลงทุน 

• ส�ำหรับ Long Term Global Growth Portfolio ที่ กบข. ลงทุนนั้น Baillie Gifford ได้

มีกำรประกำศควำมมุ่งมั่นที่จะกระตุ้นให้ทุกบริษัทในพอร์ตกำรลงทุน มีแผนกำรเปลี่ยน

ผ่ำนไปสู่ Net Zero อย่ำงเหมำะสม หรือ Net Zero Pathway 

Source: Veritas Asset Management
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• Mandate : ตรำสำรทุนโลกตลำดพัฒนำแล้ว

• Schroders ได้พัฒนำกำรด�ำเนินงำนด้ำน ESG มำอย่ำงต่อเนื่องตั้งแต่กำรประกำศ

นโยบำยด้ำนธรรมภิบำลในปี พ.ศ. 2541 โดยได้เข้ำร่วมเป็นผู้สนับสนุน Principles 

for Responsible Investment หรือ PRI Signatory ในปี พ.ศ. 2550 และผนวก 

ESG เข้ำมำในกระบวนกำรลงทุนอย่ำงสมบูรณ์แบบในปี พ.ศ. 2563

• กำรลงทุน ESG ของ Schroders นอกจำกจะอ้ำงอิง Thematic Research แล้ว 

ยังอำศัยเครื่องมือวิเครำะห์เชิงปริมำณ (Analytics) ในกำรประเมินและรำยงำน

ผลกระทบด้ำน ESG ของพอร์ตกำรลงทุนด้วย โดยข้อมูล ณ เดือนตุลำคม 2565  

ชี้ว่ำ Global Equity Fund ที่ กบข. ลงทุนมีกำรสร้ำงผลกระทบที่ดีต่อสังคมและ 

สิ่งแวดล้อมโดยรวม (Overall Impact) อยู่ในระดับที่สูงกว่ำตัวชี้วัด 

• Mandate : ตรำสำรทุนโลกในตลำดเกิดใหม่

• ปรัชญำกำรลงทุนของ Allspring : ประเด็นด้ำน ESG มีผลต่อผลกำรด�ำเนินงำน

ทำงกำรเงินของธุรกิจ เช่นเดียวกับกำรประเมินมูลค่ำหลักทรัพย์ นอกจำกนี้ โอกำส

ในกำร Engage กับบริษัทที่ลงทุนจะช่วยลดควำมเสี่ยงของกำรลงทุนด้วย

• Allspring Investment Analytics เป็นเครื่องมือในกำรติดตำมและรำยงำนควำม

เสีย่งด้ำน ESG ของบริษทัทีล่งทนุ และของพอร์ตกำรลงทนุในภำพรวม จำกรำยงำน

พอร์ตกำรลงทุนของ กบข. พบว่ำ มี ESG Profile ที่ดีกว่ำตัวชี้วัด ขณะที่กำรปล่อย

ก๊ำซเรือนกระจกต�่ำกว่ำตัวชี้วัดด้วยเช่นกัน 

Source: Schroders
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การลงทุน ESG ของผู้จัดการในประเทศทั้ง 3 ราย

• Mandate : ตรำสำรทุนไทย

• ผู้จัดกำรกองทุนมีนโยบำยธรรมำภิบำล (I-Code)

• ในส่วนของกระบวนกำรลงทุน ได้มีกำรพัฒนำ ESG Score ที่ใช้ในกำร 

กลั่นกรองหุ้นที่จะเข้ำลงทุน และได้ร่วมกับ AIMC’s Collective Action 

ในกรณีบริษัทที่ลงทุนมีประเด็นด้ำน ESG

• Mandate : ตรำสำรทุนไทย

• ผูจ้ดักำรกองทนุมนีโยบำย Responsible Investment Policy ทีค่รอบคลมุ 

ด้ำน ESG & Climate Change รวมถึง Active Ownership Guidelines 

ทีค่รอบคลมุทัง้ส่วนของกำรบรหิำรองค์กรและส่วนของกระบวนกำรลงทุน

• มกีระบวนกำร ESG Integration ตำมมำตรฐำน PRI โดยใช้แบบสอบถำม

และกำรพูดคุยกับบริษัทที่จะเข้ำลงทุนส�ำหรับกำรพิจำรณำ ESG Score 

นอกจำกนี้ มีกำรสอบทำนข้อมูลด้ำน ESG ของกิจกำรเพิ่มเติมจำก 

ฐำนข้อมูลและกำรจัดอันดับจำกผู้ให้บริกำรภำยนอกที่เชื่อถือได้

• มกีำรบรหิำรควำมเสีย่งด้ำน ESG ทัง้ในกระบวนกำรลงทนุและกำรบรหิำร

ควำมเสี่ยงองค์กร

• เข้ำร่วม PRI Signatory ในปี พ.ศ. 2564 และมีกำรเตรียมควำมพร้อม 

ในกำรเปิดเผยข้อมูล “กองทุนรวมเพื่อควำมยั่งยืน” (Sustainable and 

Responsible Investing Fund) ตำมแนวทำงปฏิบัติของ ก.ล.ต.

• ในปี 2565 KAsset ประกำศเจตนำรมณ์เข้ำร่วมเป็นผูส้นบัสนนุมำตรฐำน

กำรเปิดเผยข้อมูลทำงกำรเงินที่เกี่ยวข้องกับสภำพภูมิอำกำศ (TCFD 

Supporter) ที่ครอบคลุมข้อมูลด้ำนกำรก�ำกับดูแล กลยุทธ์ กำรบริหำร

ควำมเสี่ยง ตัวชี้วัดและเป้ำหมำย ตำมแนวปฏิบัติ Task Force on 

Climate-related Financial Disclosures (TCFD)

• Mandate : ตรำสำรทุนไทย

• ผู้จัดกำรกองทุนมีนโยบำยธรรมำภิบำลกำรลงทุน และโครงสร้ำงกำร 

ก�ำกับดูแลด้ำน ESG ที่ชัดเจน

• ในส่วนของกระบวนกำรลงทุน ได้มีกำรผนวกปัจจัยด้ำน ESG เข้ำใน

กระบวนกำรวิเครำะห์และตัดสินใจ โดยมีกรอบ ESG Score ท่ีใช ้

ในกำรกล่ันกรองหุ้นท่ีจะเข้ำลงทุน ซึ่งอ้ำงอิงข้อมูลจำกแบบสอบถำม 

ด้ำน ESG และ/หรือกำรพูดคุยกับบริษัทที่จะเข้ำลงทุน

• มีแผนจะเข้ำร่วม PRI Signatory ในปี พ.ศ. 2566 
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เพือ่คดัสรรบรษิทัคณุภาพดแีละลดความเส่ียงในการไม่ได้รบัช�าระคืนเงินต้นและดอกเบีย้ 

กบข. มีการวิเคราะห์เครดิตของผู้ออกตราสารหนี้ ด้วยการน�าปัจจัยต่าง ๆ มาพิจารณาอย่าง

รอบคอบ และครอบคลุมรอบด้าน รวมทั้งน�าปัจจัยด้าน ESG อันเป็นพื้นฐานส�าคัญของหลักการ

ลงทุนอย่างยั่งยืน โดยเฉพาะด้านธรรมาภิบาล เข้ามาใช้ในกระบวนการวิเคราะห์เครดิตผู้ออก

ตราสาร ทัง้นี ้คะแนนเครดิต ซ่ึงเป็นผลลพัธ์ของการประเมนิและวเิคราะห์จากปัจจยัทกุด้าน จะเป็น 

ข้อมูลประกอบส�าคัญที่ใช้ในการพิจารณาตัดสินใจลงทุนในตราสารหนี้ของ กบข. โดยมีกรอบ

การพิจารณาและวิเคราะห์เครดิตของผู้ออกตราสารหนี้ ดังนี้ 

การลงทุนในตราสารหนี้

1) ปัจจัยด้านเครดิตหลัก (Core Credit Score) ได้แก่ 

a. ภำพธรุกจิโดยรวม ประกอบด้วยกำรประเมนิสภำวะอตุสำหกรรม และควำมสำมำรถ

ในกำรแข่งขันของบริษัท ซึ่งในกำรวิเครำะห์ภำพรวมธุรกิจนี้ ปัจจัยด้ำนควำมยั่งยืน

ของอุตสำหกรรมและกำรด�ำเนินธุรกิจของบริษัทโดยเฉพำะในด้ำนส่ิงแวดล้อมและ

สงัคม จะถกูน�ำมำเป็นส่วนหนึง่ในกำรพจิำรณำแนวโน้มภำพรวมธรุกจิในระยะกลำง

ถึงระยะยำวด้วย 

b. สถำนะทำงกำรเงิน ประกอบด้วยโครงสร้ำงเงินทุน และผลกำรด�ำเนินงำน 

2) ปัจจัยส่วนขยาย (Modifiers) ได้แก่ 

a. กำรสนับสนุนจำกบริษัทแม่ ผู้ถือหุ้น หรือรัฐบำล 

b. ปัจจัยเชิงคุณภำพของบริษัท ได้แก่ คุณภำพของผู้บริหำร และปัจจัยด้ำน ESG
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ในกำรวิเครำะห์ปัจจัยเชิงคุณภำพ 

ของบริษัทผู ้ออกตรำสำรหนี้นั้น ประเด็น 

ด้ำน ESG จะเข้ำมำมส่ีวนส�ำคญัในกำรประเมนิ 

คะแนนในส่วนนี ้โดยเฉพำะด้ำนธรรมำภบิำล  

ซึ่งจะสะท้อนอยู่ในกำรประเมินคุณภำพของ 

ผู้บริหำร กำรมีวินัยทำงกำรเงินและระดับ 

ควำมเสี่ยงที่บริษัทยอมรับได้ รวมถึงกำร 

ปฏิบัติต่อผู้มีส่วนได้เสียกลุ่มต่ำง ๆ อย่ำง 

เป็นธรรม เป็นต้น

รูปที่ 7 – สัดส่วนการลงทุนสินทรัพย์ตราสารหนี ้
ภาคเอกชนไทยของ กบข.

รูปที่ 6 – ปัจจัยการวิเคราะห์เครดิตผู้ออกตราสารหนี้ 

เมื่อพิจำรณำพอร์ตกำรลงทุนตรำสำรหนี้ 

ในประเทศ กบข. ลงทุนใน “สินทรัพย์ปลอดภัย”  

(Safety Assets) ท่ีมีควำมเสี่ยงต�่ำและเน้นคุ้มครอง 

เงินต้นเป็นหลัก เช่น พันธบัตรรัฐบำล ตรำสำรหนี้ 

ภำครัฐ และตรำสำรหนี้ระยะสั้น ส่วนกำรลงทุนใน 

ตรำสำรหนี้ภำคเอกชนท่ีมีควำมเสี่ยงและมีโอกำส 

ได้รบัผลตอบแทนสงูข้ึนนัน้ เป็นกำรลงทนุเพือ่กระจำย 

ควำมเสี่ยง (Diversifiers) โดยจะคัดเลือกผู ้ออก

ตรำสำรท่ีมีคะแนนเครดิตและคุณภำพดี โดยผนวก 

ปัจจัยด้ำน ESG โดยเฉพำะด้ำนธรรมำภิบำล เข้ำไป 

ในกระบวนกำรให้คะแนน ปัจจุบัน กบข. ถือครอง 

ตรำสำรหนีภ้ำคเอกชนระดบั “น่ำลงทนุ” (Investment  

Grade) หรือมีอันดับเครดิตระดับ BBB ขึ้นไป เท่ำนั้น 
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การลงทุนในตราสารหนี้ด้านความยั่งยืน 

ตรำสำรหนี้ด้ำนควำมยั่งยืน (ESG Bonds) เป็นกำรระดมทุนเพื่อใช้ในกิจกรรมด้ำนควำมยั่งยืน อำทิ โครงกำร

ที่เป็นมิตรต่อสิ่งแวดล้อมหรือเกิดประโยชน์ต่อสังคม ภำยใต้ขอบเขตกำรด�ำเนินธุรกิจของบริษัทหรือหน่วยงำนภำครัฐ 

ที่เป็นผู้ออกตรำสำร แบ่งออกเป็น 4 จ�ำพวกหลัก ได้แก่ 

1) ตราสารหนี้สีเขียว (Green Bond) ที่ระดมทุน

ไปใช้พัฒนำโครงกำรที่เกี่ยวข้องกับสิ่งแวดล้อม 

2) ตราสารหนีเ้พือ่สงัคม (Social Bond) ทีร่ะดมทุน 

ส�ำหรับพัฒนำสังคมและคุณภำพชีวิตของคน 

ในชุมชน 

3) ตราสารหนี้เพื่อความยั่งยืน (Sustainability 

Bond) ที่ระดมทุนเพื่อด�ำเนินโครงกำรด้ำนสิ่ง

แวดล้อมหรือสังคม และ

4) ตราสารหนี้ส่งเสริมความยั่งยืน (Sustain 

ability-linked Bond) เป็นตรำสำรหนี้ 

ที่ผลตอบแทนผูกโยงกับกำรด�ำเนินงำน

ตำมเป้ำหมำยด้ำนควำมยั่งยืนของผู ้ออก

ตรำสำร หำกผู ้ออกตรำสำรด�ำเนินกำร 

ไม่ส�ำเร็จตำมเป้ำหมำยภำยในระยะเวลำ 

ท่ีก�ำหนด จะต้องเพิ่มอัตรำดอกเบ้ียหน้ำต๋ัว 

ให้แก่นักลงทุน

รูปที่ 8 – คาดการณ์การขยายตัวตราสารหนี้ด้านความยั่งยืนทั่วโลก

ที่มำ: Bloomberg

แม้กำรลงทุนในตรำสำรหนี้ด้ำนควำมยั่งยืนจะขยำยตัวต่อเนื่องท่ัวโลก แต่ยังถือว่ำเป็นสัดส่วนท่ีน้อยเม่ือ 

เทียบกับมูลค่ำของตลำดตรำสำรหนี้โดยรวม อย่ำงไรก็ดี นักวิเครำะห์ประเมินว่ำตลำดตรำสำรด้ำนควำมยั่งยืนจะมีมูลค่ำ

หลกัหลำยล้ำนเหรยีญสหรฐัฯ ในอกีไม่กีปี่ข้ำงหน้ำ ส�ำหรบัประเทศไทย ตลำดตรำสำรหนีด้้ำนควำมยัง่ยนืเริม่มกีำรระดมทนุ 

ตั้งแต่ปี 2561 เป็นต้นมำ โดยในปีนั้นมีเม็ดเงินท่ีระดมได้ท้ังสิ้น 8.2 พันล้ำนบำท ซ่ึงได้ขยำยตัวและเติบโตข้ึนเรื่อย ๆ  

จนมำอยู่ที่ 1.74 แสนล้ำนบำทในปี 2564 (คิดเป็นอัตรำกำรขยำยตัวร้อยละ 100 จำกปีก่อนหน้ำ) 
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ปัจจุบัน กบข. ลงทุนในตรำสำรหนี้ด้ำนควำมยั่งยืนภำยในประเทศ คิดเป็นมูลค่ำรวมประมำณ 4 หมื่น

ล้ำนบำท ขยำยตัวจำกปี 2563 ซึ่งมีมูลค่ำกำรลงทุน 9.9 พันล้ำนบำท ซึ่งเม็ดเงินจำกกำรระดมทุนดังกล่ำว 

จะถูกใช้ในกิจกรรมด้ำนสิ่งแวดล้อมหรือสังคม จึงส่งผลบวกด้ำน ESG โดยตรง ส�ำหรับกำรลงทุนในตรำสำรหนี้ 

ด้ำนควำมยั่งยืนนั้น กบข. ได้วิเครำะห์เครดิตของหน่วยงำนท่ีออกตรำสำรหนี้ไม่ต่ำงจำกตรำสำรหน้ีทั่วไป  

เพ่ือให้แน่ใจว่ำตรำสำรหนี้ด ้ำนควำมยั่งยืนมีคุณภำพไม่ด ้อยไปกว่ำตรำสำรหนี้ทั่วไปและมีควำมเสี่ยง 

อยู่ในระดับต�่ำ โดยตรำสำรหนี้ด้ำนควำมยั่งยืนที่ กบข. ถือครองเป็นส่วนใหญ่ ได้แก่ พันธบัตรรัฐบำลเพื่อ 

ควำมยั่งยืนของประเทศไทย ซึ่งได้รับรำงวัลตรำสำรหนี้เพื่อควำมยั่งยืนดีเยี่ยม (Best Sustainability Bond) 

ระดับภูมิภำค ประจ�ำปี 2563 และเม็ดเงินจำกกำรระดมทุนถูกน�ำไปใช้ในมำตรกำรเยียวยำผลกระทบจำก

กำรแพร่ระบำดของเชื้อไวรัสโคโรนำสำยพันธุ์ใหม่ 2019 หรือ ไวรัสโควิด-19 ที่ส่งผลกระทบอย่ำงรุนแรง 

ต่อสังคม ส่วนเม็ดเงินอีกส่วนหนึ่ง ถูกน�ำไปใช้ในกำรก่อสร้ำงโครงกำรรถไฟฟ้ำสำยสีส้ม ซึ่งเป็นโครงสร้ำง 

พื้นฐำนด้ำนกำรคมนำคมที่ส�ำคัญ

รูปที่ 9 –  มูลค่าการลงทุนตราสารหนี้ด้านความยั่งยืนของ กบข.  
(พันล้านบาท)

รูปที่ 10 – สัดส่วนการลงทุนในตราสารหนี ้
ด้านความยั่งยืนของ กบข.

มูลค่ำ ณ 30 ก.ย. 65
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กบข. เน้นลงทุนในหุ้นที่มีปัจจัยพื้นฐานดี โดยผนวกปัจจัยด้าน ESG เป็นเกณฑ์ในการ

พจิารณาคดัเลอืกหลกัทรพัย์ทีจ่ะลงทนุเพิม่เตมิจากการวเิคราะห์ปัจจยัพืน้ฐาน เพือ่ประเมนิฐานะ 

และผลการด�าเนินงานของบริษัทท่ีจะลงทุนในระยะยาว ทั้งน้ี กบข. ได้พัฒนา “ESG Scoring”  

ร่วมกบัธนาคารโลก หรือ “GPF-ESG Weights and Scores : Asset Valuation Methodology©”  

โดยอ้างอิงข้อมูลด้าน ESG จาก MSCI ESG Scores และคะแนนด้านบรรษัทภิบาลจากสมาคม 

ส่งเสริมสถาบันกรรมการบริษัทไทย (IOD) มาประมวลร่วมกับมุมมองนักวิเคราะห์ส�าหรับ 

ใช้วิเคราะห์และประเมินมูลค่าตราสารทุนในประเทศที่ กบข. บริหารการลงทุนด้วยตัวเอง รวมทั้ง 

จัดท�า GPF ESG Scores เพ่ือรายงานใน ESG Report ควบคู่กับรายงานผลประกอบการ 

รายไตรมาส ดังแสดงในตัวอย่างข้างล่าง

รูปที่ 11 – ตัวอย่าง ESG Report ของ กบข.

การลงทุนในตราสารทุน
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ในกำรประเมนิหลกัทรพัย์หรอืตรำสำรทนุนัน้ ถ้ำบรษิทัทีอ่อกตรำสำรทนุมคีวำมเสีย่งด้ำน ESG ทีอ่ำจส่งผลกระทบ 

ต่อผลประกอบกำรหรือกำรด�ำเนินธุรกิจในระยะยำว มูลค่ำ (Valuation Multiple) หรือ อัตรำคิดลด (Discount Rate)  

ที่ใช้ในกำรประเมินมูลค่ำหุ้นของบริษัทจะถูกปรับเพื่อสะท้อนควำมเสี่ยงดังกล่ำว ซ่ึงอำจจะส่งผลให้มีกำรปรับเปลี่ยนรำคำ

เป้ำหมำย (Target Price) ตำมผลกำรด�ำเนินงำนด้ำน ESG (ESG Performance) ของบริษัทนั้น ๆ ด้วย 

กำรน�ำผลกำรประเมินปัจจัยด้ำน ESG ในกำรประเมินมูลค่ำหลักทรัพย์ที่จะลงทุน (Stock Valuation) นั้น 

จะวิเครำะห์ใน 2 ด้ำน ประกอบด้วย 

1. ด้านผลประกอบการ : ควำมเสี่ยงต่ำง ๆ ที่เกี่ยวข้องกับ ESG ซึ่งคำดว่ำจะมีผลกระทบต่อผลประกอบกำรของ

บริษัท จะถูกน�ำมำปรับใช้ในกำรประมำณกำรงบกำรเงิน (Financial Forecast) ในกรณีท่ีสำมำรถประเมินผลกระทบต่อ

ผลประกอบกำรได้ 

2. ด้านมูลค่า : หำกบริษัทมีควำมเสี่ยงในด้ำน ESG ที่อำจมีผลต่อผลประกอบกำร หรือ กำรด�ำเนินธุรกิจในระยะ

ยำว มูลค่ำหรืออัตรำคิดลดที่ใช้ในกำรประเมินมูลค่ำหุ้นจะถูกปรับ เพื่อสะท้อนควำมเสี่ยงดังกล่ำวของบริษัท ตัวอย่ำงเช่น  

ในกรณีที่บริษัทมีคะแนน ESG มำกกว่ำ 8 เต็ม 10 กล่ำวคือมีควำมเสี่ยงด้ำน ESG ต�่ำ จะมีกำรปรับกำรประเมินรำคำ 

เป้ำหมำย โดยปรับลดต้นทุนถัวเฉลี่ยถ่วงน�้ำหนัก (WACC) ที่ใช้ในแบบจ�ำลองกำรประเมินมูลค่ำหลักทรัพย์ของกิจกำร 

ลงร้อยละ 0.25 ท�ำให้รำคำเป้ำหมำยปรับเพิ่มขึ้นร้อยละ 4 ซึ่งแสดงว่ำหลักทรัพย์ดังกล่ำวมีควำมน่ำลงทุนเพิ่มขึ้น 

รูปที่ 12 – ปัจจัยที่ใช้วิเคราะห์และประเมินมูลค่าหลักทรัพย์ที่จะลงทุน 
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การใช้สิทธิออกเสียงในการประชุมผู้ถือหุ้น

นอกเหนือจำกบรหิำรกำรลงทนุตรำสำรทุนโดยบูรณำกำรปัจจยัด้ำน ESG ข้ำงต้นแล้ว กบข. ยงัปฏบัิตหิน้ำทีผู่ถื้อหุ้น 

ที่รับผิดชอบ (Active Ownership) อย่ำงเคร่งครัด โดยมีกำรติดตำมกำรด�ำเนินงำนของบริษัทท่ีลงทุนอย่ำงสม�่ำเสมอ  

ใช้สิทธิออกเสียงในกำรประชุมผู้ถือหุ้นในทุกบริษัทที่ กบข. ลงทุน รวมทั้งเข้ำพบเพื่อหำรือกับผู้บริหำรบริษัทเหล่ำนี้ 

อย่ำงต่อเน่ือง ในประเดน็ควำมเหน็หรอืควำมเสีย่งด้ำนควำมยัง่ยืนหรอื ESG ของธรุกิจ เพือ่น�ำไปสูก่ำรพฒันำ แก้ไขปรบัปรงุ 

และป้องกันควำมเสี่ยงตำมควำมเหมำะสม

กบข. ใช้สิทธิในฐำนะผู้ถือหุ้นอย่ำงจริงจัง และมีแนวทำงกำรออกเสียงลงคะแนนตำมหลักธรรมำภิบำลที่ดี 

โดยจะลงคะแนน “เห็นด้วย” กับข้อเสนอที่พิจำรณำแล้วว่ำเป็นประโยชน์สูงสุดต่อบริษัทที่ กบข. ลงทุนในระยะยำว  

มีควำมเป็นธรรมต่อผู้ถือหุ้นโดยรวมและมีควำมโปร่งใสตรวจสอบได้ ท้ังนี้ในช่วงสำมไตรมำสแรกของปี 2565 กบข.  

ส่งผู้แทนเข้ำร่วมประชุมและใช้สิทธิออกเสียงลงคะแนนในกำรประชุมผู้ถือหุ้นของบริษัทในประเทศจ�ำนวน 88 ครั้ง  

คดิเป็นอัตรำกำรเข้ำประชมุร้อยละ 100 โดยมกีำรออกเสยีงท้ังหมด 614 วำระ มวีำระท่ี กบข. ออกเสยีงลงคะแนนไม่เหน็ด้วย 

33 วำระ ประกอบด้วยธุรกรรมที่ไม่สอดคล้องกับหลักกำรก�ำกับดูแลกิจกำรท่ีดีซ่ึงส่วนใหญ่เป็นเรื่องกำรแต่งตั้งกรรมกำร  

เช่น บุคคลที่ได้รับเสนอชื่อเป็นกรรมกำรอิสระด�ำรงต�ำแหน่งกรรมกำรในบริษัทเกินกว่ำ 9 ปี หรือเกิน 3 วำระติดต่อกัน 

รูปที่ 13 – สรุปการเข้าร่วมประชุมผู้ถือหุ้นของการลงทุนในประเทศ

รูปที่ 14 – สรุปการเข้าร่วมประชุมผู้ถือหุ้นของการลงทุนต่างประเทศ

95% 
votes for

5% votes against

88 
votable

meetings

100% 
of meetings

voted

91% 
votes for

9% votes against

222 
votable

meetings

100% 
of meetings

voted

ส่วนกำรลงทนุต่ำงประเทศนัน้ กบข. มอบฉนัทะให้ผูจ้ดักำรกองทนุภำยนอกส�ำหรบัใช้สทิธอิอกเสยีงลงคะแนนแทน 

ตำมแนวทำงกำรออกเสียงลงคะแนนที่ กบข. ก�ำหนด ซึ่งเป็นไปตำมหลักกำรของ “Institutional Shareholder Services 

Inc.” หรือ ISS โดยมีกำรออกเสียงทั้งหมด 3,302 วำระ ใน 28 ประเทศ มีวำระที่ออกเสียงลงคะแนนไม่เห็นด้วย 313 

วำระ ได้แก่ ธุรกรรมที่ไม่สอดคล้องกับหลักกำรก�ำกับดูแลกิจกำรที่ดีซึ่งส่วนใหญ่เป็นเรื่องกำรแต่งตั้งกรรมกำรที่มีคุณสมบัต ิ

ไม่เหมำะสม 
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การเข้าพบกิจการเพื่อหารือการด�าเนินงานด้าน ESG ในเชิงบวก 

(Positive Engagement) 

กบข. เน้นสร้ำงกำรมส่ีวนร่วมกบัผูม้ส่ีวนได้เสยี โดยเข้ำพบหำรอื (Engagement) กบักจิกำรทีล่งทนุ เพือ่แลกเปลีย่น

ควำมเหน็และพฒันำกำรด�ำเนนิงำนด้ำน ESG และสนบัสนนุให้บรษิทัต่ำง ๆ  ที ่กบข. ลงทนุเปิดเผยข้อมลูด้ำน ESG ผ่ำนกำร

ออกแบบสอบถำมประเด็นที่เกี่ยวข้องกับ ESG รวมทั้งตรวจสอบข้อมูลและผลกำรด�ำเนินงำนของบริษัท (Due Diligence) 

ในกรณีบริษัทที่ กบข. ลงทุนมีกำรประกอบธุรกิจหรือบริหำรกิจกำรโดยไม่ค�ำนึงถึงปัจจัยด้ำน ESG เช่นผู้บริหำรบริษัทซื้อ

ขำยหุ้นโดยอำศัยข้อมูลภำยใน เป็นต้น ในกรณีเช่นนี้ กบข. จะเข้ำพบหำรือเพื่อติดตำมแนวทำงแก้ไขและป้องกันโดยมุ่งเน้น

และส่งเสริมให้บริษัทที่ กบข. ลงทุน มีกำรด�ำเนินงำนด้ำน ESG ที่ดีขึ้น อย่ำงไรก็ตำมหำกประเด็นดังกล่ำวไม่ได้รับกำรแก้ไข 

กบข. จะพิจำรณำจัดให้บริษัทดังกล่ำวอยู่ใน “Negative List” และไม่ลงทุนเพิ่มเติม 

ในช่วงเดือนตุลำคม 2564 - สิงหำคม 2565 กบข. 

เข้ำพบบริษัทมหำชนจ�ำกัด (บมจ.) 10 แห่ง ใน 8 กลุ่ม

ธุรกิจ ได้แก่ กลุ ่มธุรกิจเกษตรและอุตสำหกรรมอำหำร 

สินค้ำอุปโภคบริโภค ธุรกิจกำรเงิน สินค้ำอุตสำหกรรม 

อสังหำริมทรัพย์และก่อสร้ำง ทรัพยำกร (พลังงำน) บริกำร 

และเทคโนโลยี โดยหยิบยกเร่ืองสิทธิมนุษยชน (Human 

Rights) และผลกระทบของกำรเปลีย่นแปลงสภำพภูมอิำกำศ 

(Climate Change) ขึ้นมำเป็นประเด็นหลักในกำรหำรือ 

จำกกำรหำรือพบว่ำในภำพรวมทุก บมจ. ที่ กบข. 

ได้เข้ำ Engage ให้ควำมส�ำคัญกับกำรด�ำเนินธุรกิจอย่ำง

ยั่งยืน โดยมีกำรต้ังคณะกรรมกำรหรือคณะอนุกรรมกำร

ด้ำนควำมยั่งยืนเพื่อเป็นผู้ก�ำหนดนโยบำยและก�ำกับดูแล 

รวมทั้งติดตำมกำรด�ำเนินงำนด้ำน ESG ให้เป็นไปตำมเป้ำ

หมำยที่วำงไว้ อย่ำงไรก็ดี แต่ละกลุ่มธุรกิจมีกำรให้น�้ำหนัก

กับ ESG ในแต่ละด้ำนแตกต่ำงกันออกไปตำมควำมท้ำทำย

และควำมเสี่ยงของแต่ละธุรกิจ เช่น ธุรกิจภำคบริกำร จะให้

ควำมส�ำคัญกบัปัจจัยด้ำนธรรมำภบิำล (Governance) และ 

สังคม (Social) อำทิ เรื่องควำมปลอดภัยของข้อมูลลูกค้ำ 

มำกกว่ำด้ำนสิ่งแวดล้อม (Environment) 

ส�ำหรบักำรด�ำเนนิงำนด้ำนสทิธิมนษุยชนน้ัน พบว่ำ 

ทุก บมจ. ที่ กบข. เข้ำหำรือ ค�ำนึงถึงหลักสิทธิมนุษยชน

ในกำรด�ำเนินธุรกิจ โดยมีกำรประกำศนโยบำยด้ำนสิทธิ

มนุษยชนที่สอดคล้องกับมำตรฐำนสำกล เช่น The United 

Nations Guiding Principles on Business and Human  

Rights (UNGPs) The Universal Declaration of  

Human Rights (UDHR) World Business Council for 

Sustainable Development (WBCSD) หรือมำตรฐำน 

ขององค์กำรแรงงำนระหว่ำงประเทศ (ILO) และมีกำรน�ำ

นโยบำยดังกล่ำวไปใช้กับผู้มีส่วนได้เสียทุกกลุ่ม ไม่ว่ำจะเป็น

พนักงำน ลูกค้ำ คู่ค้ำ รวมทั้งผู้รับเหมำด้วย 

นอกจำกนี้พบว่ำ บมจ. ส่วนใหญ่ใช้ Risk Matrix1 

เป็นเครือ่งมอืหลกัในกำรจัดล�ำดบัควำมเสีย่งด้ำนสทิธมินษุยชน 

โดย “ควำมเสี่ยงส�ำคัญ2” ที่ บมจ. ระบุไว้ใน Risk Matrix มี 

3 ประเด็น ได้แก่ 

1) การป้องกันข้อมูลส่วนบุคคล (Privacy &  

Personal Data Protection) ที่ปัจจุบันถือว่ำ

เป็นสิทธิมนุษยชนข้ันพื้นฐำนและอยู ่ภำยใต้ 

พ.ร.บ. คุ้มครองข้อมูลส่วนบุคคล ซ่ึง บมจ. 

บริหำรจัดกำรประเด็นดังกล่ำวโดยจัดท�ำแนว

ปฏิบัติท่ีสอดคล้องกับ พ.ร.บ. คุ้มครองข้อมูล

ส่วนบุคคล อำทิ กำรแต่งตั้งคณะกรรมกำร 

หรือพนักงำนท�ำหน้ำที่เจ้ำหน้ำที่คุ้มครองข้อมูล

1 ตำรำงประเมินควำมน่ำจะเป็นควบคู่กับผลกระทบของควำมเสี่ยง
2 มีควำมน่ำจะเป็นสูง และ/หรือ มีผลกระทบสูง
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ส่วนบุคคล (Data Protection Officer) ฝึก

อบรมพนักงำนให้มีควำมรู้ควำมเข้ำใจในกำร

ปฏิบัติงำนที่เกี่ยวข้อง รวมถึงมีกำรปรับปรุง

ควำมปลอดภยัของระบบเครอืข่ำยคอมพวิเตอร์ 

2) การดูแลความปลอดภัยและอาชีวอนามัย  

(Occupational Health & Safety) ตำม

กฎหมำยและระเบียบด้ำนแรงงำนทั้งในและ 

ต่ำงประเทศ ซึ่งธุรกิจในภำคกำรผลิตจะมี 

ควำมเสี่ยงเพิ่มขึ้นจำกสถำนกำรณ์กำรแพร่

ระบำดของเชื้อไวรัสโควิด-19 อีกด้วย 

3) การดูแลความปลอดภัยของสินค้าและบริการ 

รวมถึงควำมปลอดภัยของลูกค้ำที่ใช ้สินค้ำ 

และบริกำร (Products & Services, and  

Customer Safety)

ส่วนกำรดูแลความปลอดภัยและอาชีวอนามัยรวมถึงการดูแลความปลอดภัยของสินค้าและบริการนั้น บมจ.

บริหำรจัดกำรด้วยกำรจัดท�ำมำตรฐำนและพัฒนำคู่มือด้ำนควำมปลอดภัย และกระบวนกำรด�ำเนินงำน (Safety Standard 

& Operational Procedures) ให้กับพนักงำนและคู่ค้ำหรือผู้รับเหมำ รวมถึงมีกำรก�ำหนดมำตรฐำนวัตถุดิบ กำรผลิตและ

ให้บริกำร ตลอดจนตรวจสอบคุณภำพของสนิค้ำ โดยจะมกีำรอบรมผูเ้กีย่วข้องให้เข้ำใจแนวปฏบิตัดิงักล่ำว อย่ำงไรกด็ ีบมจ. 

หลำยแห่งให้ข้อมูลว่ำ ควำมท้ำทำยหลักคือกำรน�ำนโยบำยด้ำนสิทธิมนุษยชนของ บมจ. ไปบังคับใช้กับคู่ค้ำขนำดกลำงและ

เล็ก ซึ่งยังขำดควำมพร้อมในกำรด�ำเนินงำน

ขณะทีก่ารด�าเนนิงานด้านสิง่แวดล้อมนัน้ บมจ. ส่วนใหญ่ได้ประกำศเป้ำหมำยกำรปล่อยก๊ำซเรอืนกระจกสทุธเิป็น

ศูนย์ (Net Zero) แล้ว เพื่อสนับสนุนกำรด�ำเนินงำนด้ำนกำรเปลี่ยนแปลงสภำพภูมิอำกำศของประเทศไทย (Nationally 

Determined Contribution) ภำยใต้ข้อตกลงปำรีส (Paris Agreement) โดย บมจ. 7 ใน 10 แห่งที่ กบข. ลงทุน ได้ตั้ง

เป้ำหมำย Net Zero ภำยในปี 2593 (ค.ศ. 2050) อีก 1 บริษัทได้ตั้งเป้ำหมำย Net Zero ในปี 2603 (ค.ศ. 2060) ส่วน

อีก 2 แห่งที่เหลือก�ำลังอยู่ระหว่ำงศึกษำและพิจำรณำควำมเหมำะสมในกำรตั้งเป้ำหมำยดังกล่ำว อย่ำงไรก็ดีจำกกำรสอบ

ทำนข้อมูลของ กบข. พบว่ำควำมเข้มข้นในเจตนำรมณ์มีควำมแตกต่ำงกันออกไปในรำยละเอียด เช่น บำง บมจ. ประกำศ

เป้ำหมำยระยะสั้นเท่ำนั้น ขณะที่บำง บมจ. มีเป้ำหมำยระยะยำวด้วย นอกจำกนี้ บมจ. บำงแห่งยังมีกำรประกำศขอบเขต 

(Scope) ของกำรลดกำรปล่อยก๊ำซเรอืนกระจกทีแ่ตกต่ำงกนั จงึท�ำให้ระดบัควำมท้ำทำยไม่เท่ำกนั เช่น บมจ. ส่วนใหญ่จะตัง้ 

เป้ำเฉพำะ Scope 1 (ครอบคลุมกำรปล่อยก๊ำซเรือนกระจกของธุรกิจโดยตรง) และ Scope 2 (กำรปล่อยก๊ำซเรือนกระจก

ทำงอ้อม เช่น กำรใช้ไฟฟ้ำซึ่งมักสร้ำงก๊ำซเรือนกระจกในกระบวนกำรผลิต) ส่วนกำรตั้งเป้ำหมำย Scope 3 (ครอบคลุม

ห่วงโซ่อุปทำน ซึ่งในกรณีของสถำบันกำรเงินจะรวมกำรปล่อยก๊ำซเรือนกระจกของลูกหนี้ที่ได้รับสินเชื่อ) จะท�ำได้ยำก 

กว่ำกำรตั้งเป้ำเฉพำะ Scope 1 และ 2 เท่ำนั้น

หมำยเหตุ: ประมวลผลจำก Risk Matrix ของ บมจ. 8 แห่ง

รูปที่ 15 – Risk Matrix ความเสี่ยงทางด้านสิทธิมนุษยชน 
ของบริษัทมหาชนจ�ากัด
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 ทำงด้ำนกำรด�ำเนินงำนเพ่ือลดการปล่อยก๊าซเรือนกระจก บมจ. หลำยแห่งมีแผนทดแทนพลังงำนฟอสซิลด้วย

พลังงำนหมนุเวยีน เช่น ในกลุ่มเทคโนโลยไีด้ด�ำเนนิกำรตดิตัง้แผงโซลำร์เซลล์บรเิวณสถำนฐีำน ศนูย์ข้อมลูคอมพวิเตอร์ และ

ชุมสำยสถำนีฐำนไปแล้ว ส่วน บมจ. ในกลุ่มธุรกิจสินค้ำอุตสำหกรรม ก่อสร้ำง และพลังงำน (ทรัพยำกร) อยู่ระหว่ำงศึกษำ 

ควำมเป็นไปได้ของกำรน�ำเทคโนโลยีกำรดักจับและกักเก็บก๊ำซคำร์บอนไดออกไซด์ (Carbon Capture and Storage หรือ 

CCS) มำใช้ในกระบวนกำรผลิต ด้ำนธุรกิจศูนย์กำรค้ำนั้นมีควำมท้ำทำยในกำรลดกำรปล่อยก๊ำซเรือนกระจก Scope 2 

เนื่องจำกเป็นธุรกิจที่มีกำรใช้ไฟฟ้ำปริมำณมำก ขณะท่ีธุรกิจกำรเงินเกิดควำมท้ำทำยในกำรลดกำรปล่อยก๊ำซเรือนกระจก

ใน Scope 3 โดยเฉพำะกลุ่มลูกหนี้ธรุกิจขนำดกลำงและเล็กซึ่งตอ้งกำรควำมชว่ยเหลือเชงิเทคนิคจำกธนำคำรในกำรตั้งเป้ำ

หมำย รวมกำรทั้งกำรด�ำเนินกำรและวัดผล 

วัตถุประสงค์กำรท�ำ Engagement ในครั้งน้ี  

เพือ่ให้ทรำบถงึเทคโนโลยแีละแนวทำงกำรด�ำเนนิงำนที่ 

ส�ำคญัในกำรดูแลสิง่แวดล้อมของ PTTEP ในประเทศไทย 

โดย กบข. ได้พบผูบ้รหิำรและหำรอืในเรือ่งโครงกำร CCS 

ซึ่ง PTTEP ตั้งเป้ำหมำยกำรปล่อยก๊ำซเรือนกระจก

สุทธิเป็นศูนย์ภำยในปี 2593 โดยมีแผนงำนส�ำคัญที่จะ

ท�ำให้บริษัทบรรลุเป้ำหมำยนี้ คือ กำรพัฒนำโครงกำร

ดักจับและกักเก็บก๊ำซคำร์บอนไดออกไซด์ ซ่ึงโครงกำร

น้ีถือว่ำเป็นโครงกำรขนำดใหญ่ที่มีควำมส�ำคัญและ

จ�ำเป็นต้องด�ำเนินกำรให้เกดิขึน้ในประเทศไทย เนือ่งจำก

ประเทศไทยได้ประกำศเจตนำรมณ์ในกำรประชุมรฐัภำคี

กรอบอนุสัญญำสหประชำชำติว่ำด้วยกำรเปลี่ยนแปลง

สภำพภูมิอำกำศ (COP26) โดยตั้งเป้ำหมำยกำรบรรลุ

ควำมเป็นกลำงทำงคำร์บอน (Carbon Neutrality) ในปี  

2593 และกำรปล่อยก๊ำซเรือนกระจกสุทธิเป็นศูนย์  

(Net Zero) ในปี 2608 

ดังนั้นกำรที่จะบรรลุเป้ำหมำยนี้ได้ จึงจ�ำเป็นต้องม ี

กำรดักจบัและกกัเกบ็ก๊ำซคำร์บอนไดออกไซด์ เนือ่งจำกกำร

เพิม่สดัส่วนกำรใช้พลงังำนทำงเลอืกและกำรดดูกลบัด้วยกำร

ปลูกป่ำเพียงล�ำพังยังไม่เพียงพอท่ีจะท�ำให้ประเทศบรรล ุ

เป้ำหมำยดังกล่ำวได้

Case Study : Engagement กับกิจการ ปตท. สผ. 

กบข. ได้ท�ำ Engagement ในประเด็นด้ำนสิ่งแวดล้อม กับ บริษัท ปตท. ส�ำรวจและผลิตปิโตรเลียม จ�ำกัด 

(มหำชน) หรือ PTTEP โดยร่วมเดินทำงไปเยี่ยมชมและศึกษำโครงกำรดักจับและกักเก็บก๊ำซคำร์บอนไดออกไซด์ หรือ 

CCS ที่ด�ำเนินกำรโดยบริษัท Japan CCS ซึ่งเป็นพันธมิตรกับ PTTEP ในประเทศญี่ปุ่น
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PTTEP จะด�ำเนินโครงกำร CCS โครงกำรแรกในแหล่งผลิตและส�ำรวจก๊ำซธรรมชำติ

อำทิตย์ ซึ่งเป็นแหล่งก๊ำซธรรมชำติในอ่ำวไทยที่ PTTEP เป็นผู้ด�ำเนินกำร โดยบริษัทได้น�ำ 

องค์ควำมรู้และประสบกำรณ์ด้ำนธรณีวิทยำและวิศวกรรมศำสตร์ของกำรส�ำรวจและผลิต

ปิโตรเลียมมำประยุกต์ใช้ โครงกำร CCS เป็นกระบวนกำรท่ีน�ำเอำก๊ำซคำร์บอนไดออกไซด์ 

จำกแท่นขุดเจำะก๊ำซในอ่ำวไทยที่เดิมต้องปล่อยท้ิง มำอัดกลับเข้ำไปเก็บในช้ันหินใต้ดิน  

โดยจะมีกำรติดตำมว่ำก๊ำซคำร์บอนไดออกไซด์นั้นมีกำรรั่วไหลกลับออกมำหรือไม่ ซ่ึง PTTEP  

ได้เร่ิมศึกษำโครงกำรน้ีต้ังแต่ปี 2564 และคำดว่ำจะเร่ิมด�ำเนินกำรใช้เทคโนโลยี CCS นี้ได ้

ในปี 2569 ซึ่งคำดว่ำจะช่วยลดก๊ำซคำร์บอนไดออกไซด์ได้ 700,000 ตันต่อปี นอกจำกโครงกำร 

CCS แล้ว PTTEP ยังศึกษำโครงกำรพลังงำนใหม่ในอนำคต เช่น ไฮโดรเจน รวมถึงกำรเอำ 

คำร์บอนกลับมำใช้ประโยชน์อีก (Carbon Capture and Utilization หรือ CCU) 

จากการท�า Engagement ในครั้งนี้ กบข. เห็นว่า PTTEP 

มีการด�าเนินธุรกิจที่สนับสนุนการเปลี่ยนแปลงสภาพภูมิอากาศของประเทศไทย

เป็นอย่างดี มีการตั้งเป้าหมายและแผนการด�าเนินงานที่ชัดเจนในการลดการ 

ปล่อยก๊าซเรือนกระจก โดยบริษัทมีความเหมาะสมในการเริ่มท�าโครงการน�าร่องนี ้

ในประเทศไทย เพราะมีความเชี่ยวชาญและมีข้อมูลในเรื่องแหล่งกักเก็บ 

ก๊าซธรรมชาติใต้ดินเป็นอย่างดี ซึ่งโครงการนี้จะมีส่วนส�าคัญ 

ที่ท�าให้ประเทศสามารถบรรลุเป้าหมาย Net Zero ได้  

นอกจากนี้บริษัทยังสามารถสร้างโอกาสทางธุรกิจ 

เพื่อหาผลตอบแทนจากโครงการนี้ในระยะยาวได้
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ส�าหรับการลงทุนในอสงัหาริมทรัพย์นัน้ กบข. ให้ความส�าคญักบัการด�าเนินงานอย่างยัง่ยนื

ด้วยความรบัผดิชอบต่อสิง่แวดล้อม สังคม และมธีรรมาภบิาล (ESG) โดยเฉพาะด้านส่ิงแวดล้อม 

เพราะจะส่งผลดีต่อสุขภาวะของผู้เช่าและผู้ใช้อาคารในระยะยาว โดย กบข. ได้ผนวกปัจจัยด้าน 

ESG เข้ามาเป็นหน่ึงเกณฑ์หลกัในกระบวนการคัดเลอืกผูจ้ดัการกองทนุอสงัหารมิทรพัย์ภายนอก 

มีการออกแบบสอบถามและตรวจสอบความถูกต้องของข้อมูล (Due diligence) และผู้จัดการ

กองทุนจะรายงานผลการด�าเนินงานต่อ กบข. เป็นรายไตรมาสและรายปี

การลงทุนในอสังหาริมทรัพย์

การบริหารอาคารส�านักงานที่ กบข. ถือครอง

ส่วนอำคำรส�ำนักงำนที่ กบข. บริหำรงำนเองรวม 3 อำคำร ได้แก่ อำคำรอับดุลรำฮิม เพลส อำคำรจีพีเอฟ

วิทยุ และอำคำรบำงกอกซิตี้ ทำวเวอร์ นั้น กบข. ให้ควำมส�ำคัญกับกำรอนุรักษ์พลังงำนและสิ่งแวดล้อม ตำมมำตรฐำน 

อำคำรสีเขียวของ LEED (Leadership in Energy and Environmental Design) ซึ่งแบ่งเป็น 4 ระดับประกอบด้วย

ระดับ Platinum Gold Silver และ Certified โดยใช้ประเด็นกำรประหยัดน�้ำ ประสิทธิภำพของกำรใช้พลังงำน คุณภำพ

สิ่งแวดล้อมและอำกำศในอำคำร เป็นต้น มำเป็นเกณฑ์พิจำรณำ ปัจจุบันอำคำรส�ำนักงำนข้ำงต้นได้รับมำตรฐำนของ LEED 

แล้ว 2 แห่ง และอยูร่ะหว่ำงกำรด�ำเนนิงำนอกี 1 แห่ง ทัง้นี ้กบข. น�ำประเดน็ด้ำน ESG เข้ำมำบรหิำรจดักำรอำคำรทัง้ 3 แห่ง 

โดยมีรำยละเอียด ดังนี้ 
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อาคารอับดุลราฮิม เพลส (ได้รับกำรรับรองมำตรฐำน 

 ระดบั LEED Gold) มกีำรด�ำเนนิงำนด้ำนอำคำรสเีขยีว  

 ดังนี้ 

• ลดการใช้น�้า : ด�ำเนินกำรปรับปรุงสุขภัณฑ์ และ

ก๊อกน�้ำเป็นแบบประหยัดน�้ำ โดยประหยัดได้ 615 

หน่วย/ปี คิดเป็นเงิน 10,455 บำท/ปี

• ลดการใช้พลังงาน : เพิ่มระบบท�ำควำมเย็นขนำด

เล็กส�ำหรับป้อนควำมเย็นในช่วงนอกเวลำท�ำกำร

เพื่อใช้พลังงำนน้อยลง ด้วยกำรใช้สำรท�ำควำมเย็น 

ชนิดที่ไม่ท�ำลำยชั้นบรรยำกำศ ในส่วนระบบไฟฟ้ำ

แสงสว่ำงได้เปลี่ยนหลอดไฟเป็นหลอดชนิด T5 

ซึ่งช่วยลดพลังงำนได้มำก ท�ำให้ประหยัดไฟฟ้ำได้

จ�ำนวน 677,550 kWH คิดเป็นเงิน 3,048,975 

บำท/ปี

• ลดคาร์บอนฟุตพริ้นท์ : จัดพื้นท่ีในกำรคัดแยก

ขยะแต่ละประเภทอย่ำงชัดเจน โดยในปี 2565 

มีกำรจัดเก็บข้อมูลขยะรีไซเคิลในอำคำร คิด

เป็นจ�ำนวน 66,723 กิโลกรัม ท�ำให้สำมำรถลด

ปริมำณก๊ำซเรือนกระจกลดได้ 35,621 kgCO2e  

นอกจำกนี้ยังมีกำรแยกถังขยะอันตรำยและขยะ

ติดเชื้อ เพื่อรวบรวมขยะแล้วแจ้งให้หน่วยงำน 

ภำครัฐมำรับไปท�ำลำยทุกสัปดำห์

• ตรวจสอบคุณภาพสิ่งแวดล้อมภายในอาคาร : 

ด�ำเนินกำรตรวจสอบคุณภำพอำกำศและน�้ำ 

เป็นประจ�ำทุกปีเพื่อควำมปลอดภัยและสุขภำพ

ของผู้เช่ำ

• ท�าเลและการเดินทาง : ให้บริกำรรถขนส่งระบบ

ไฟฟ้ำ “MovMi” ไปยังพื้นที่ใกล้เคียงและเชื่อมต่อ

ระบบขนส่งมวลชลและจุดให้บริกำรชำร์จรถยนต์

ไฟฟ้ำ (EV) ซึ่งเป็นกำรลดกำรใช้รถส่วนบุคคลและ

รักษำสิ่งแวดล้อม

• มีแผนจัดท�าแอพพลิ เคชั่น (Application)  

และระบบจ่ำยเงนิ ผ่ำน QR Code และ e-Payment  

เพื่อลดกำรสัมผัสและกำรใช้กระดำษ
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อาคารจีพีเอฟ วิทย ุ(ได้รับกำรรับรองมำตรฐำนระดับ LEED 

Gold) นอกจำกกำรด�ำเนินงำนในลักษณะเดียวกับอำคำรอับดุลรำฮิม 

เพลส ที่ได้กล่ำวข้ำงต้นแล้ว ยังมีแผนติดตั้งแผงโซลำร์เซลล์ (Solar 

Roof) ที่อำคำรจีพีเอฟ วิทยุ เพื่อน�ำไฟฟ้ำที่ได้มำใช้ภำยในอำคำร และ 

ลดกำรปล่อยก๊ำซเรือนกระจก ซ่ึงคำดว่ำจะช่วยประหยัดไฟฟ้ำได้ 

66,800 kWH คิดเป็นเงิน 300,600 บำท/ปี และลดกำรปล่อยก๊ำซ 

เรือนกระจกได้ 15,600 kgCO2e/ปี

อาคารบางกอกซิตี้ ทาวเวอร์ (อยู่ระหว่ำงด�ำเนินกำรขอรับ

รองมำตรฐำน LEED) มีแผนติดตั้งระบบบ�ำบัดน�้ำทิ้ง และน�ำกลับมำใช้

กับกำรระบำยควำมร้อนให้ระบบปรับอำกำศ ซึ่งจะช่วยประหยัดน�้ำได้ 

13,200 หน่วย/ปี คิดเป็นเงิน 224,400 บำท/ปี 

นอกเหนอืจำกบรหิำรอำคำรส�ำนักงำนด้วยควำมใส่ใจต่อสิง่แวดล้อม กบข. ยงัให้ควำมส�ำคญักบักำรช่วยเหลือสงัคม

และองค์กรไม่แสวงหำก�ำไร โดยได้แบ่งพื้นที่ท้ัง 3 อำคำร ส�ำหรับให้องค์กรเหล่ำนี้จัดกิจกรรมหำรำยได้ โดยมีองค์กรเพ่ือ

สำธำรณกุศลจ�ำนวน 28 รำยด�ำเนินกิจกรรมหำรำยได้บนพื้นที่ที่ 3 อำคำรจัดสรรให้ คิดเป็นเงินที่ได้รับจำกกำรบริจำครวม 

287,203 บำท นอกจำกนี้สภำกำชำดไทยได้จัดกิจกรรมบริจำคโลหิต และมีผู้เข้ำร่วมบริจำคโลหิตรวม 363 คน ซึ่งบริจำค

เลือดรวมทั้งสิ้น 163,350 CC 

องค์กรสีเขียว (Green Office) 

กบข. ให้ควำมส�ำคัญกับกำรด�ำเนินกิจกำรกองทุน

อย่ำงมีควำมรับผิดชอบและค�ำนึงถึงควำมยั่งยืนด้ำนสิ่ง

แวดล้อม สังคม และธรรมำภิบำล ดังนั้นจึงมีแนวคิดในกำร

ลดปริมำณกำรใช้กระดำษโดยไม่จ�ำเป็น และลด Carbon 

Footprint ซึ่งเป็นส่วนหนึ่งของก๊ำซเรือนกระจก โดยในช่วง

หลำยปีทีผ่่ำนมำ กบข. ได้พฒันำและปรบัปรุงกำรด�ำเนนิงำน 

รวมท้ังกำรให ้บริกำรสมำชิก โดยพยำยำมออกแบบ

กระบวนกำรท�ำงำนต่ำง ๆ ด้วยกำรลดหรือไม่ใช้กระดำษ 

(Paperless) ดังนี้

1) สมาชิกรับใบแจ้งยอดเงินอิเล็กทรอนิกส์ 

(e-Statement) ตั้งแต่ปี 2560 จนถึงปัจจุบัน กบข. กระตุ้น

และส่งเสริมให้สมำชิกรับใบแจ้งยอดเงินสมำชิก กบข. 

ประจ�ำปีเป็นแบบอิเล็กทรอนิกส์ ทดแทนกำรรับใบแจ้ง

ยอดแบบกระดำษ โดยในปี 2565 มีสมำชิกรับใบแจ้งยอด

เงินอิเล็กทรอนิกส์กว่ำ 430,000 รำย ซึ่งสำมำรถลดกำรใช้

กระดำษไปได้ปีละประมำณ 2,150,000 แผ่น
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2) สมาชกิแจ้งข้อมลูส่วนบคุคลผ่านระบบอเิลก็ทรอนกิส์ ตัง้แต่ปี 2561 เป็นต้นมำ กบข. ส่งเสรมิ และสนบัสนนุ

ให้สมำชิกแจ้งข้อมูลส่วนบุคลผ่ำนทำงระบบ “My GPF Application” ซึ่งเป็นแอพพลิเคชั่นบนมือถือ (Mobile App) ของ 

กบข. โดยปัจจุบันสมำชิกได้ใช้ช่องทำงนี้ในกำรแจ้งข้อมูลส่วนบุคคลต่ำง ๆ กว่ำ 78,000 รำย สำมำรถลดกำรใช้กระดำษไป

ได้ประมำณ 78,000 แผ่น

Case Study : นโยบายและมาตรการประหยัดพลังงาน

ของโรงแรม Holiday Inn Resort ภูเก็ต ที่ กบข. ลงทุน

โรงแรม Holiday Inn Resort ภูเก็ต ประกำศนโยบำยที่ชัดเจนในกำรประหยัดน�้ำและพลังงำน ลด Carbon  

Footprint ปริมำณกำรปล่อยก๊ำซเรือนกระจก และเพิ่มควำมตระหนักของพนักงำนในกำรด�ำเนินงำนอย่ำงยั่งยืน 

โดยไม่กระทบควำมสะดวกสบำยของแขกที่เข้ำพัก โดยมีตัวอย่ำงวิธีกำรประหยัดพลังงำนเพื่อลดต้นทุน ดังนี้

แผนกแม่บ้าน

• ในระหว่ำงท�ำควำมสะอำด ให้เปิดม่ำนเพื่อรับแสงแดดธรรมชำติ

• ตั้งอุณภูมิเครื่องปรับอำกำศที่ 25 องศำเซลเซียส

• ปฏิบัติตำมกำรรณรงค์ให้แขกที่เข้ำพักใช้ผ้ำเช็ดตัวซ�้ำ 

• ปิดม่ำนกันแสงเพื่อลดควำมร้อนจำกภำยนอก 

แผนกบริการลูกค้า

• ออกคีย์กำร์ดเพียง 1 ใบ (แทน 2 ใบ)

• ปิดเครื่องคอมพิวเตอร์ เมื่อไม่ได้มีกำรใช้งำนในระหว่ำงกะกลำงคืน

แผนกช่าง

• เดินเครื่องก�ำเนิดไอน�้ำ (boiler) ในช่วง 5.00-23.00 น. 

• เพิ่มอุณภูมิน�้ำเย็น 2 องศำเซลเซียส เพื่อประหยัดพลังงำน

• ติดตั้งเครื่องตรวจจับควำมเคลื่อนไหว (motion sensor) เพื่อควบคุมไฟฟ้ำและแสงสว่ำง

• ใช้ไฟสปอร์ตไลท์ประเภท LED แทน Halogen

แผนกครัว

• จัดเรียงวัตถุดิบในตู้เย็น และปรับอุณภูมิให้อยู่ในระดับที่เหมำะสม 

• เปิดตู้แช่แข็งเมื่อจ�ำเป็นเท่ำนั้น

• ละลำยน�้ำแข็งทุกสัปดำห์
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ประเภทกองทนุ : กองทนุรวมโครงสร้างพืน้ฐาน

ทุนจดทะเบียน : 

45,700 ล้านบาท 

(ณ 26 ตุลาคม 2561)

นโยบาย : ทรัพย์สินที่กองทุนรวมลงทุน 

คร้ังแรก คือ สิทธิท่ีจะได้รับร้อยละ 45 ของรายได้

ค่าผ่านทางรวมสุทธิที่จัดเก็บจากทางพิเศษฉลองรัช 

และทางพิเศษบูรพาวิถี เป็น ระยะเวลา 30 ปี

Highlights : ความสามารถในการรองรบัปริมาณการจราจร 

ที่เพ่ิมขึ้น ส่วนหน่ึงเป็นผลจากการเพิ่มขึ้นของปริมาณผู้โดยสาร 

ที่สนามบินนานาชาติสุวรรณภูมิ และแผนพัฒนาระเบียงเศรษฐกิจ 

ภาคตะวันออก (EEC) ของภาครัฐ

มูลค่าหน่วยลงทุน  
ณ 30 กันยายน 2565 : 

7.45 บาท

การลงทุนในโครงสร้างพื้นฐาน 

กบข. น�าปัจจัยด้าน ESG มาใช้ในกระบวนการวิเคราะห์และตัดสินใจลงทุนในกองทุน

โครงสร้างพื้นฐาน โดยอ้างอิงข้อมูลจากแบบสอบถามผู้จัดการกองทุน รวมถึงมีกระบวนการ

ตรวจสอบและคัดกรอง ตลอดจนติดตามผลการด�าเนินงานของผู้จัดการกองทุนภายนอกเป็น

รายไตรมาสและรายปี เพื่อให้มั่นใจว่ากองทุนโครงสร้างพื้นฐานท่ี กบข. ลงทุนมีการก�ากับดูแล

กจิการทีด่ ี(Good Governance) และสามารถจัดสรรผลตอบแทนท่ีย่ังยืนให้แก่ผูถ้อืหน่วยลงทนุ 

ปัจจุบัน กบข. มีการลงทุนในทั้งโครงสร้างพื้นฐาน และโครงสร้างพื้นฐานคมนาคม รวมทั้งดิจิทัล 

โดยมีตัวอย่างดังนี้

การลงทุนในกองทุนรวมโครงสร้างพื้นฐานเพื่ออนาคตประเทศไทย (TFFIF)
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จ�านวนเงินลงทุนโครงการ : 

58,080 ล้านบาท (ณ 23 ธันวาคม 2556) 

ซึ่งเป็นกองทุนโครงสร้างพื้นฐานที่มีขนาดใหญ่ที่สุดในประเทศไทย

ประวัตกิารจ่ายปันผล : 
34 ครั้ง รวมเป็นเงิน  

8.4724 บาทต่อหน่วย

มูลค่าหน่วยลงทุน  
ณ 30 กันยายน 2565 : 

16.6059 บาท

Highlights :  
ผลตอบแทนระยะยาวที่มั่นคง

นโยบาย : ทรัพย์สินท่ีกองทุนรวม 

ลงทนุครัง้แรก คอื ทรพัย์สนิโครงสร้าง

พื้นฐานโทรคมนาคม โดยกองทุนรวม

จะจัดหาผลประโยชน์จากทรัพย์สิน

โครงสร้างพ้ืนฐานโทรคมนาคมด้วย

การรับรายได้สุทธิ

การลงทุนในกองทุนรวมโครงสร้างพื้นฐานโทรคมนาคมดิจิทัล (DIF)
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การลงทุนเพื่อสนับสนุนเป้าหมาย

การพัฒนาอย่างยั่งยืน (SDGs)

กบข. มีเจตนารมณ์ในการลงทุนเพื่อสนับสนุนเป้าหมายการพัฒนาอย่างย่ังยืน (SDGs)  

โดยเฉพาะเป้าหมายท่ี 11 (เมอืงและชมุชนทีย่ัง่ยนื) เป้าหมายที ่12 (การผลติและการบรโิภคทีย่ัง่ยนื)  

และเป้าหมายที ่13 (การรบัมอืกบัการเปล่ียนแปลงสภาพภมูอิากาศ) เน่ืองจาก กบข. มกีารลงทนุ

ระยะยาวในอสังหาริมทรัพย์และโครงสร้างพ้ืนฐาน ทั้งการลงทุนโดยตรงและผ่านกองทุนรวม  

ซึ่งมีส่วนสนับสนุน เป้าหมายการพัฒนาอย่างยั่งยืนทั้ง 3 เป้าหมายดังกล่าวดังนี้

1. โครงสร้างพื้นฐานและอสังหาริมทรัพย์ : เน่ืองจำกโครงสร้ำงพื้นฐำนทั้งประเภท 

ทำงพิเศษและเครือข่ำยคมนำคมสื่อสำรดิจิทัล มีส่วนส�ำคัญในกำรพัฒนำเมืองและชุมชน กำรลงทุน 

ในกลุ่มสินทรัพย์น้ีจึงช่วยสนับสนุนเป้ำหมำยกำรพัฒนำอย่ำงยั่งยืนข้อ 11 ส่วนกำรลงทุนใน

อสงัหำรมิทรัพย์และบรหิำรอำคำรส�ำนกังำนของ กบข. นัน้ เน้นกำรด�ำเนนิงำนทีเ่ป็นมติรต่อสิง่แวดล้อม  

อำทิ กำรลดกำรปล่อยก๊ำซเรือนกระจก จึงมีส่วนผลักดันเป้ำหมำยกำรพัฒนำอย่ำงยั่งยืนข้อ 13 

2. ตราสารหนี้ด้านความย่ังยืน : อำทิ ตรำสำรหนี้สีเขียวซึ่งเชื่อมโยงกับกำรด�ำเนิน

โครงกำรด้ำนสิ่งแวดล้อม และมีส่วนช่วยแก้ปัญหำกำรเปลี่ยนแปลงสภำพภูมิอำกำศ (เป้ำหมำยที่ 13)  

ขณะที่กำรลงทุนในตรำสำรหนี้ส่งเสริมควำมยั่งยืนของธุรกิจเอกชนเกี่ยวเนื่องกับกำรด�ำเนินธุรกิจ 

อย่ำงรับผิดชอบ (เป้ำหมำยท่ี 12) นอกจำกนี้ตรำสำรหนี้เพื่อควำมยั่งยืนของธุรกิจขนส่งสำธำรณะ 

มักใช้ในกำรพัฒนำกำรขนส่งด้วยพลังงำนสะอำด (Clean Transportation) ซึ่งมีส่วนช่วยให้เมืองและ 

ชุมชนพัฒนำได้อย่ำงยั่งยืน (เป้ำหมำยท่ี 11) ส�ำหรับพันธบัตรรัฐบำลเพื่อควำมยั่งยืนนั้น เนื่องจำก

เม็ดเงินที่ระดมทุนส่วนหนึ่งถูกน�ำไปใช้ในโครงกำรช่วยเหลือ เยียวยำ และบรรเทำควำมเดือดร้อนแก่ 

ผู้ได้รับผลกระทบจำกกำรแพร่ระบำดของเชื้อโควิด-19 ซึ่งจัดเป็นโครงกำรเพื่อสังคม และอีกส่วนหนึ่ง 

น�ำไปใช้ในโครงกำรรถไฟฟ้ำสำยสีส้มช่วงศูนย์วัฒนธรรมแห่งประเทศไทย-มีนบุรี (สุวินทวงศ์) ซึ่ง 

จัดเป็นโครงกำรเพื่อสิ่งแวดล้อมประเภทกำรขนส่งพลังงำนสะอำด ดังนั้นกำรลงทุนในพันธบัตร 

เพื่อควำมยั่งยืนดังกล่ำวจึงมีส่วนช่วยผลักดันเป้ำหมำยกำรพัฒนำอย่ำงยั่งยืนที่ 11 และ 13 พร้อมกัน
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ขณะเดียวกัน กบข. ยังได้ร่วมผลักดัน SDGs ผ่ำนกำรสร้ำงกำรท�ำ  

Engagement กับกิจกำรที่ กบข. ลงทุนในฐำนะนักลงทุนที่รับผิดชอบ อำทิ  

กำรหำรือในประเด็นกำรด�ำเนินงำน ESG ภำยใต้หัวข้อโมเดลเศรษฐกิจบีซีจี  

หรือเศรษฐกิจชีวภำพ-หมุนเวียน-สีเขียว (Bio-Circular-Green Economy 

หรือ BCG) จะมีควำมสอดคล้องกับกำรสนับสนุนเป้ำหมำยกำรพัฒนำอย่ำง

ยั่งยืนที่ 11, 12, 13 พร้อมกัน

นอกจำกนี้ กบข. ยังได้ร่วมผลักดันเป้ำหมำยกำรพัฒนำอย่ำงยั่งยืน 

อื่น ๆ ด้วยเช่นกัน อำทิ ควำมร่วมมือกับเครือข่ำยกองทุนบ�ำนำญในกำรสร้ำง 

ควำมตระหนักเกี่ยวกับสังคมสูงวัยและกำรลงทุนเพ่ือสนับสนุนโครงสร้ำงพื้น

ฐำนและด้ำนสุขภำพ ซ่ึงเป็นกำรสนับสนุนเป้ำหมำยท่ี 3 (กำรมีสุขภำพและ

ควำมเป็นอยูท่ีด่)ี และ เป้ำหมำยที ่8 (งำนท่ีมคุีณค่ำ เศรษฐกจิท่ีเตบิโต) เป็นต้น
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ผลสัมฤทธิก์ารขับเคลื่อนและความท้าทาย

ในการลงทุนด้าน ESG ในระยะต่อไป

จากความมุ่งมั่นในการบริหารการลงทุนอย่างมืออาชีพ ยึดมั่นในหลักจริยธรรมในการ

ลงทุนบนพื้นฐานความโปร่งใส ยึดมั่นในแนวทางปฎิบัติด้านสิ่งแวดล้อม สังคม และธรรมาภิบาล 

หรอื ESG อย่างเคร่งครดั เพ่ือสร้าง “ระบบนเิวศการลงทนุอย่างยัง่ยนื” ตามวสิยัทศัน์ในการเป็น 

“กองทุนบ�านาญไทย มาตรฐานกองทุนบ�านาญโลก” นั้น น�าไปสู่ผลสัมฤทธิ์ในประเด็นด้าน ESG 

ดังนี้ 

การปล่อยก๊าซเรือนกระจกของพอร์ตการลงทุน 

กบข. ตระหนักดีว่ำ กำรเปลี่ยนแปลงสภำพภูมิอำกำศเป็นวำระเร่งด่วนของโลก 

จึงเริ่มใช้แนวปฏิบัติตำมมำตรฐำนกำรเปิดเผยข้อมูลทำงกำรเงินท่ีเก่ียวข้องกับสภำพ 

ภูมิอำกำศ (Task Force on Climate-Related Financial Disclosures หรือ TCFD)  

โดยได้ประเมินกำรปล่อยก๊ำซเรือนกระจกตำมขอบเขตที่ 1 (กำรปล่อยก๊ำซเรือนกระจก 

ทำงตรง) และขอบเขตท่ี 2 (กำรปล่อยก๊ำซเรือนกระจกทำงอ้อม อำทิ จำกกำรใช้ไฟฟ้ำ)  

ของพอร์ตกำรลงทุนตรำสำรทุนทั้งในและต่ำงประเทศ โดยค�ำนวณตัวชี้วัดสองตัว 

ตำมมำตรฐำน PCAF (Partnership for Carbon Accounting Financials) ดังนี้ 
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1) ปริมาณการปล่อยก๊าซเรือนกระจกตาม

สัดส่วนความเป็นเจ้าของในธุรกิจ (Apportioned  

Carbon Emission) หรอืคำร์บอนฟตุพริน้ท์จำกกำรถือ

หุน้ในบรษิทัซึง่มกีำรปล่อยก๊ำซเรอืนกระจกในกำรด�ำเนนิ

ธุรกจิ โดยค�ำนวณปริมำณกำรปล่อยก๊ำซเรอืนกระจกตำม

สัดส่วนของมูลค่ำกำรถือหุ้นต่อมูลค่ำบริษัท ซึ่งตัวชี้วัดนี้

จะรำยงำนเป็นปรมิำณกำรปล่อยก๊ำซคำร์บอนไดออกไซด์

เทียบเท่ำ (CO2 equivalent)

2) ค ่าความเข ้มข ้นของคาร ์บอนเฉลี่ย 

ถ่วงน�า้หนกั (Weighted Average Carbon Intensity  

หรือ WACI) โดยประเมินควำมเข้มข้นของคำร์บอน 

ฟุตพริ้นท์ตำมสัดส่วนในพอร์ตกำรลงทุน ซึ่งตัวชี้วัดนี้จะ

รำยงำนเป็นปริมำณกำรปล่อยก๊ำซคำร์บอนไดออกไซด์

เทียบเท่ำต่อเงินลงทุน 1 ล้ำนบำท ยิ่งค่ำของตัวชี้วัดสูง 

แสดงว่ำพอร์ตกำรลงทนุมคีวำมเข้มข้นของคำร์บอนมำก 

จำกกำรค�ำนวณคำร์บอนฟตุพริน้ท์ พบว่ำ พอร์ตตรำสำรทุนในประเทศท้ังท่ี กบข. ลงทุนเองและท่ีลงทุนผ่ำนผูจ้ดักำร

กองทุนภำยนอก มีกำรปล่อยก๊ำซเรือนกระจกต�่ำกว่ำตัวเทียบวัด (ดัชนี SET50) ประมำณ 1 ใน 4 ขณะที่พอร์ตตรำสำร 

ทุนโลกที่ กบข. จ้ำงผู้จัดกำรภำยนอกลงทุน มีกำรปล่อยก๊ำซเรือนกระจกสูงกว่ำตัวเทียบวัดประมำณ 14,000 ตัน อย่ำงไร

ก็ตำม ดัชนี WACI ชี้ว่ำ กำรจัดสัดส่วนกำรลงทุนของ กบข. ท�ำให้พอร์ตตรำสำรทุนในภำพรวมมีควำมเข้มข้นของ 

คำร์บอนฟตุพริน้ท์ต�ำ่กว่ำตวัเทยีบวดั ซึง่ส่วนหนึง่เกดิจำกกระบวนกำรลงทนุอย่ำงรบัผดิชอบและยัง่ยนืทีไ่ด้ผนวกปัจจยัด้ำน 

ESG เข้ำมำในกระบวนกำรตัดสินใจลงทุน 

ภาพที่ 16.2 – ปริมาณการปล่อยก๊าซเรือนกระจกของพอร์ตการลงทุนตราสารทุน
WACI

ภาพที่ 16.1 – ปริมาณการปล่อยก๊าซเรือนกระจกของพอร์ตการลงทุนตราสารทุน
Apportioned Carbon Emission

ที่มำ: S&P CIQ ค�ำนวณโดย กบข.
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สร้างความร่วมมือกับองค์กรระดับสากลเพื่อส่งเสริมการลงทุนด้าน ESG

กำรสร้ำงควำมร่วมมอืกบัองค์กรระดับสำกล เป็นส่วนหนึง่ในกำรช่วยขบัเคลือ่นกำรลงทนุอย่ำงรบัผดิชอบของ กบข. 

โดยมอีงค์กรพนัธมติร (Partnership) อำท ิองค์กำรสหประชำชำต ิธนำคำรโลก โครงกำรพฒันำแห่งสหประชำชำต ิ(UNDP) 

องค์กำรเพื่อควำมร่วมมือทำงเศรษฐกิจและกำรพัฒนำ (OECD) และ PRI เป็นต้น

กบข. มุง่ม่ันขบัเคลือ่นกำรลงทนุอย่ำงรบัผดิชอบและร่วมสร้ำงกำรพฒันำอย่ำงยัง่ยนืในเวทีระดบัสำกลอย่ำงต่อเนือ่ง

เพื่อเป็นส่วนหนึ่งในกำรผลักดันเป้ำหมำยกำรพัฒนำที่ยั่งยืน (SDGs) โดยได้ด�ำเนินกิจกรรมส�ำคัญ ดังนี้

• กบข. เป็นตัวแทนนักลงทุนสถาบันไทยร่วมกับผู้แทนจากธุรกิจภาคเอกชน และธนาคารไทย  

เข้าร่วมประชุมกับองค์การสหประชาชาติ (The United Nations) และสมาคมเครือข่ายโกลบอลคอมแพ็ก 

แห่งประเทศไทย (Global Compact Network Thailand) หรือ GCNT เพื่อร่วมสร้างเครือข่าย และ

วางแนวทางในการสร้างความร่วมมือระหว่าง นักลงทุนสถาบันไทย ธุรกิจภาคเอกชน ธนาคารไทย และ

สหประชาชาติ เพื่อผลักดันการพัฒนาอย่างยั่งยืนในประเทศไทยให้เกิดขึ้นอย่างเป็นรูปธรรม
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• กบข. เข้าร่วมการเสวนา “United Nations 

Forum on Responsible Business and Human Rights  

Scaling up Business Action for Net-Zero : Harnessing  

the Levers of Change” ซึง่จดัโดยองค์การสหประชาชาติ 

เพื่อขับเคลื่อนการขยายการด�าเนินงานด้านการลงทุนที่ให้

ความส�าคญักบัการเปลีย่นแปลงสภาพภมูอิากาศ (Climate 

Change) โดย กบข. ให้ความส�าคัญสูงสุดกับการลงทุนใน

บริษัทที่มีเป้าหมายการลดการปล่อยก๊าซเรือนกระจก 

• กบข. เข้าร่วมการประชุม “The Sustainable 

Financing Meeting : Importance of the Institutional  

Investors Demand for Sustainability-related  

Financial Products and Challenges in Scaling Up in  

Thailand” จดัโดยองค์การสหประชาชาต ิ โดย กบข. ช่วย 

ผลกัดันโครงการทีเ่ป็นพนัธมิตรกบัสิง่แวดล้อม ผ่านการลงทนุ 

ใน ESG Bond โดยตลอดระยะเวลาทีผ่่านมาปรมิาณการลงทนุ 

ใน ESG Bond ของ กบข. เพิ่มขึ้นอย่างต่อเนื่อง 

• กบข. เข้าร่วมสัมมนา งาน “Architas Asia 

Responsible Investing Forum : UNSDGs in action” 

โดยให้ความส�าคัญกับการลงทุนอย่างรับผิดชอบและเน้น

ย�้าการลงทุน ที่สนับสนุนเป้าหมายการพัฒนาที่ยั่งยืนของ

สหประชาชาติ (SDG 11, 12, 13)

• กบข. เข้าร่วมสัมมนางาน “PPI’s Asia Pacific  

Roundtable in Singapore” ในหัวข้อ Sustainability 

and Social Stewardship in South East Asia กับ the 

Pacific Pension & Investment Institute (PPI) และ

ได้สร้างความร่วมมือกับเครือข่ายกองทุนบ�านาญจากทั่ว

โลกเพื่อผลักดันการลงทุนอย่างรับผิดชอบ และถ่ายทอด

ประสบการณ์การผลักดันการลงทุนอย่างรับผิดชอบ โดยให้

ความส�าคัญกับการเข้าพบเพื่อหารือกับผู้บริหารกิจการท่ี

ลงทุนอย่างต่อเนื่อง ในประเด็นด้าน ESG เพื่อน�าไปสู่การ

พัฒนาอย่างยั่งยืนของกิจการ (Positive Engagement)
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• กบข. ร่วมมือกับองค์การสหประชาชาติ (UN) และ

ส�านักงานคณะกรรมการก�ากบัหลกัทรพัย์และตลาดหลกัทรพัย์ 

(ก.ล.ต.) จดังาน “Sustainable Thailand 2022 : “Moving  

from Ambition to Action towards a Greener  

Financial System” เพื่อส่งเสริมแนวปฏิบัติด้านการเงิน

อย่างรับผิดชอบและยั่งยืน รวมทั้งแลกเปลี่ยนประสบการณ์ 

ความส�าเร็จ ความท้าทาย ขององค์กรต่าง ๆ เพื่อเพิ่มขีด

ความสามารถของระบบการเงิน การธนาคารและการลงทุน

เพื่อความยั่งยืนของประเทศ รวมถึงติดตามความคืบหน้าการ

ด�าเนินงานของหน่วยงานภาครัฐ นักลงทุนสถาบัน และธุรกิจ

ธนาคารที่ได้ร่วมลงนามประกาศเจตจ�านงในการขับเคลื่อน

ประเทศไทยสู่แนวปฏิบัติด้านการเงินอย่างรับผิดชอบและ

ยั่งยืนเมื่อปี 2564 
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ความท้าทายด้าน ESG ในระยะข้างหน้า

แม้ว่ำประเด็นด้ำน ESG จะได้รับควำมสนใจจำกทุกภำคส่วน เกิดควำมร่วมมือ 

ในท่ัวทุกมุมโลกเพื่อผลักดันให้เกิดกำรปฏิบัติด้ำน ESG ข้ึนอย่ำงเป็นรูปธรรม แต่ กบข. 

มองว่ำยังมีควำมท้ำทำยด้ำน ESG ในอนำคตอันใกล้ 

• การรับมือกับการเปล่ียนแปลงสภาพภูมิอากาศ (Climate Change) เป็น

ควำมเสีย่งและควำมท้ำทำยท่ีส�ำคัญทีส่ดุ ตำมรำยงำนของ World Economic  

Forum ซึ่งต้องด�ำเนินกำรทั้งลดผลกระทบ (Mitigation) และปรับตัว  

(Adaptation) กำรลดกำรปล่อยก๊ำซเรอืนกระจกเป็นมำตรกำรลดผลกระทบ

ที่ส�ำคัญ จึงต้องมีกำรลงทุนด้ำนเทคโนโลยีควบคู่กับกำรพัฒนำโครงสร้ำงพื้น

ฐำนที่ทนต่อสภำพอำกำศ (Climate-resilient Infrastructure) ดังนั้น กำร

สนับสนนุเงนิลงทนุเพือ่แก้ปัญหำกำรเปลีย่นแปลงสภำพภมูอิำกำศ (Climate 

Finance) จึงเป็นเรื่องที่หลีกเลี่ยงไม่ได้ ในกำรเปลี่ยนผ่ำนไปสู่ Net Zero

• การพัฒนาระบบนิเวศข้อมูลด้าน ESG หรือ ESG Data Ecosystems เป็น

องค์ประกอบส�ำคัญที่จะช่วยขับเคลื่อนกำรลงทุน ESG ซ่ึงครอบคลุมกำร

ติดตำม รำยงำน และสอบทำนข้อมูลด้ำน ESG ของภำคส่วนท่ีเก่ียวข้อง

กับกำรระดมทุน ไม่ว่ำจะเป็นภำคธุรกิจ หน่วยงำนภำครัฐ หรือผู้ก�ำกับดูแล  

ล้วนแต่จะมีควำมส�ำคัญยิ่งขึ้น โดยเฉพำะในด้ำนกำรประเมินและวัดผล 

กำรด�ำเนินงำนตำมเป้ำหมำย Net Zero เนื่องจำกวิธีกำรวัด มำตรฐำน และ

รูปแบบของกำรรำยงำนข้อมูลยังมีควำมหลำกหลำย 

• การเปลี่ยนแปลงกฎเกณฑ์ (Regulatory Changes) ของหน่วยงำนก�ำกับ

ดูแล ทั้งในและต่ำงประเทศ ที่ได้ผนวกปัจจัยด้ำน ESG เข้ำไปด้วย จะเป็น

ทั้งแรงกดดันและแรงผลักให้เกิดกำรเปล่ียนแปลงในกำรด�ำเนินธุรกิจและ 

กำรลงทุน ให้มีควำมยั่งยืนเพิ่มขึ้น



กบข. การขับเคลื่อนความรับผิดชอบต่อสิ่งแวดล้อม 

สังคม และธรรมาภิบาล ในอนาคต
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กบข. มุ่งมั่นพัฒนาการลงทุนอย่างรับผิดชอบและยั่งยืนอย่างต่อเนื่อง โดยมีความตั้งใจที ่

จะยกระดบัการด�าเนนิงานด้าน ESG ของกจิการทีล่งทนุ ผ่านการเข้าหารอืกบับรษิทัที ่กบข. ลงทนุ

เองในประเทศ และกับผู้จัดการกองทุนที่ได้รับมอบหมายให้รับผิดชอบลงทุนแทน กบข. รวมถึง

จะเพิ่มการลงทุนในสินทรัพย์ท่ีส่งผลบวกด้าน ESG โดยตรง อาทิ ตราสารหนี้ด้านความยั่งยืน 

(ESG Bond) ซ่ึงนอกจากจะเป็นการแสดงเจตนารมณ์ท่ีแน่วแน่ในการขับเคลื่อนการลงทุนด้าน 

ESG แล้ว ยงัเป็นอกีแรงสนบัสนนุเชิงบวกต่อส่ิงแวดล้อม สังคม และธรรมาภบิาลของประเทศไทย 

นอกจากนี้ กบข. จะร่วมกับธนาคารโลกในการทบทวน ESG Score ที่ได้ใช้งานมาระยะหนึ่ง ให้มี

ความเป็นปัจจุบัน
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ในปี 2566 กบข. มแีผนจะด�าเนนิการการลงทนุอย่าง 

รับผิดชอบและยั่งยืน ดังนี้ 

1. มุง่หารอืเชิงบวก (Positive Engagement) กบั บมจ. ที ่กบข. 

ลงทุนอยู่ และกับผู้จัดกำรกองทุนภำยนอกที่ได้รับมอบหมำยให้รับผิดชอบ

ลงทุนแทน กบข. เพื่อแลกเปลี่ยนข้อมูลควำมรู้ตลอดจนกระตุ้นให้เกิดกำร

ปฏิบัติและส่งเสริมกำรด�ำเนินงำน รวมถึงกำรเปิดเผยข้อมูลกำรด�ำเนินงำน 

ด้ำน ESG โดยมีแนวทำง Engage กับ บมจ. และผู้จัดกำรกองทุนภำยนอก 

ด้วยวิธีกำรที่หลำกหลำย อำทิ กำรออกแบบสอบถำมด้ำน ESG กำรติดตำม

ข้อมลูจำกฝ่ำยนักลงทนุสมัพนัธ์หรอื Relationship Manager และกำรประชุม

หำรือกับผู้บริหำรที่เกี่ยวข้องอย่ำงเป็นทำงกำร

2. ขยายการลงทุนในตราสารหนี้ด้านความยั่งยืนอย่างต่อเนื่อง  

จำกที่ถือครองอยู่ในปัจจุบันประมำณ 4 หม่ืนล้ำนบำท เพื่อให้กำรถือครอง 

กลุ ่มสินทรัพย์ดังกล่ำวของ กบข. มีกำรเติบโตที่สอดคล้องกับอัตรำ 

กำรขยำยตวัของตลำด ESG Bond ใประเทศ และเป็นกำรสนบัสนนุให้ผูร้ะดมทนุ 

หันมำออกตรำสำรประเภทนี้เพิ่มขึ้น

3. ทบทวน ESG Score ท่ีได ้พัฒนาร่วมกับธนาคารโลก  

(GPF-ESG Weights and Scores : Asset Valuation Methodology©)  

เมื่อปี 2563 ให้มีควำมเป็นปัจจุบัน ภำยหลังจำกกำรผนวกในกระบวนกำร

ลงทุนมำระยะหนึ่งแล้ว โดยจะศึกษำ Methodology เทียบเคียงกับระบบ 

ESG Scoring อื่น ๆ ที่ใช้กันอย่ำงแพร่หลำยมำกขึ้น
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กบข. ให้ความส�าคัญกับการผลักดันการด�าเนินงานด้านความยั่งยืน 

อย่างเป็นรูปธรรม จึงมุ่งมั่นในการเป็นผู้น�าและผู้ริเริ่มนวัตกรรมด้าน ESG  

ในประเทศไทย รวมทั้งสร้างความร่วมมือด้านการลงทุนอย่างรับผิดชอบ  

หรือ “ESG Collaborative Engagement” เนื่องจากตระหนักดีว่า 

การลงทุน ESG ให้เกิดผลกระทบเชิงบวกนั้น ต้องอาศัยการขับเคลื่อนร่วมกัน

ของทุกภาคส่วนในระบบนิเวศการลงทุนอย่างยั่งยืน 
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